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VORWORT. 


Dem  ersten,  1898  erschienenen  Bande  lasse  ich  nach 
fünf  Jahren  den  zweiten  folgen.  Die  Ausarbeitung  des 
Kommentares  zum  neuen  Handelsgesetzbuch  sowie  die  durch 
das  neue  Recht  gesteigerte  akademische  Tätigkeit  haben  die 
Fortsetzung  verzögert.  Von  einzelnen  wichtigen  Werken 
sind  inzwischen  neue  Auflagen  erschienen,  die  dem  zweiten 
Band  zu  Grunde  gelegt  sind.  Die  gesetzgeberische  und 
literarische  Arbeit  der  Zwischenzeit  ist  für  Bd.  I  in  den 
„Nachträgen"  berührt  worden. 

Wie  für  Bd.  I  ist  auch  für  diesen  Band  unter  Ver- 
meidung des  praktischen  Details  die  konstruktive  Behandlung 
auf  rechtsvergleichender  Grundlage  im  Auge  behalten.  Das 
in  der  Vorrede  zu  Bd!  I  Gesagte  braucht  somit  hier  nicht 
wiederholt  zu  werden.  Dieser  Grundauffassung  entspricht 
es,  dass  die  straf-  und  steuerrechtliche  Seite  des  Gegen- 
standes nicht  berücksichtigt  ist.  Dass  der  Civilist  auf  beide 
verzichtete,  mag  mit  den  Schwierigkeiten,  die  sich  ihm 
vom  Standpunkt  der  Rechtsvergleichung  boten,  entschuldigt 
werden.  Für  Deutschland  sei  hinsichtlich  des  Strafrechts 
auf  die  Arbeit  von  Edwin  Katz,  Die  strafrechtlichen  Be- 
stimmungen des  Handelsgesetzbuchs  und  des  Seehandeis- 
strafrechtes  Berlin  1902,  hinsichtlich  des  Steuerrechts  auf  die 
umfassenden  Werke  von  Simon  und  Rehm  verwiesen.  — 


VI  Vorwort. 

Der  Nutzen  der  Rechtsvergleichung  mag  sich  auf  wenigen 
Gebieten  so  bewähren,  wie  auf  dem  vorliegenden.  Die  fran- 
zösische und  italienische  Literatur  des  Aktienrechts  (wie 
überhaupt  des  Handelsrechts)  weist  gerade  in  dieser  Hinsicht 
hervorragende  Erscheinungen  auf.  Ueberhaupt  muss  an- 
erkannt werden,  dass  die  Pflege  des  Handelsrechts  in  der 
akademischen  und  wissenschaftlich  -  üterarischen  Tätigkeit 
jener  beiden  Länder  zur  Zeit  eine  intensivere  ist,  als  in 
Deutschland.  Auf  die  Gründe  dieses  bedauerlichen  Rück- 
schrittes —  der  keineswegs  bloss  auf  die  Schaffung  des 
bürgerlichen  Gesetzbuchs  zurückzuführen  ist  —  einzugehen, 
würde  zu  weit  führen. 

Möge  dem  zweiten  Band  die  gleiche  freundliche  Aufnahme 
zu  Teil  werden,  wie  dem  ersten. 


Rostock,  im  Oktober  1903. 


Karl  Lehmann. 
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III.  Abschnitt. 
Die  Verfassung  der  Aktiengesellschaft. 

•        §  47. 

1.  Einleitung. 

*  Im  Gregensatz  zu  deo  physischen  Personen  erstreckt  sich 
bei  den  juristischen  Personen  die  Herrschaft  des  Rechts 
nicht  bloß  auf  die  Ordnung  der  Beziehungen  zu  anderen 
Rechtssubjekten,  sondern  auch  auf  ihre  innere  Ausgestaltung 
und  Zusammensetzung.  Die  Arbeit,  die  bei  jenen  die  von 
Rechtsnormen  unabhängigen  schöpferischen  Kräfte  der.  Natur 
in  geheimnisvollem  Wirken  und  Weben  verschmelzend  und 
zusammenfügend  leisten,  hat  bei  diesen  die  menschliche  Satzung 
zu  verrichten.  Wie  sie  den  Entstehungshergang  zu  regeln 
hat,  so  ordnet  sie  das  Verhältnis  der  einzelnen  Glieder  zum 
Ganzen  und  zu  einander,  schafft  sie  die  nötigen  Organe,  um 
das  Verbandsleben  zu  ermöglichen,  gewährt  sie  die  nötigen 
Handhaben,  um  Störungen  zu  verhindern  oder  zu  beseitigen, 
das  Gleichgewicht  der  einzelnen  Teile  aufrecht  zu  erhalten 
und  die  gesunde  Portentwicklung  zu  befördern.  Ja  die  Rege- 
lung dieser  inneren  Seite  der  juristischen  Person  bietet  dem 
Recht  die  weit  größeren  Aufgaben,  als  die  der  äußeren 
Beziehungen,  hinsichtlich  deren  der  Begriff  der  Rechts- 
fähigkeit zu  im  ganzen  gleichen  Sätzen  für  physische  und 
juristische  Personen  führt.  Denn  nicht  nur  scheiden  sich 
Stiftungen  und  Körperschaften,  sondern  auch  die  einzelnen 
Arten  der  Körperschaften  in  ihrem  inneren  Aufbau  auf 
das  schärfste  voneinander.  Dem  verhältnismäßig  einfachen 
Organismus  der  ideale  Bestrebungen  verfolgenden  Vereine  mit 
Rechtsfähigkeit  steht  der  weitaus  verwickeitere  der  auf  Er- 
reichung   wirtschaftlicher  Zwecke   gerichteten  Körperschaften 
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gegenüber.  Unter  den  letzteren  aber  hat  vor  allem  die 
Aktiengesellschaft  in  der  Neuzeit  die  Aufmerksamkeit  des 
Gesetzgebers  in  stärkstem  Grade  beschäftigt. 

Im  inneren  Verbandsleben  stehen  sich  die  Körperschaft 
und  die  einzelnen  Mitglieder  gegenüber.  Bilden  zwar  die 
einzelnen  Mitglieder  die  Körperschaft  und  betätigt  ihre  Ge- 
samtheit in  den  rechtlich  vorgeschriebenen  Formen  das  körper- 
schaftliche Innenleben  —  so  deckt  sich  Interesse  der  Gesamt- 
heit und  Interesse  des  einzelnen  Mitgliedes  nicht.  Das  Mitglied 
hat  nicht  bloß  Pflichten  sondern  auch  Rechte,  und  die  Rechte 
treten  umsomehr  in  den  Vordergrund,  je  mehr  der  Zweck  der 
Körperschaft  selbst  (wie  bei  der  Aktiengesellschaft)  auf  die 
Beförderung  der  Einzelinteressen  ihrer  Mitglieder  gerichtet 
ist.  Von  hier  aus  ergibt  sich  für  die  Betrachtung  der  inneren 
Rechtsverhältnisse  die  naturgemäße  Teilung  zwischen  der 
Aktiengesellschaft  als  Ganzem  und  dem  einzelnen  Aktionär 
als  solchem.  Voranzugehen  hat  die  Betrachtung  der  Aktien- 
gesellschaft in  ihrer  Totalität,  denn  erst  aus  ihr  ist  die  recht- 
liche Stellung  des  einzelnen  Aktionärs  zu  gewinnen,  und  soweit 
die  Rechte  des  Aktionärs  zugleich  im  Interesse  der  Gesamt- 
heit gewährt  sind,  werden  sie  nur  durch  die  Kenntnis  des 
Gesamtorganismus  der  Aktiengesellschaft  verständlich. 

Die  Aktiengesellschaft  als  Ganzes  ist  ein  Verein  mit 
Rechtsfähigkeit.  Als  Verein  setzt  sie  sich  aus  Jlitgliedern 
(Aktionären)  zusammen.  Die  Betraclitung  hat  sich  deshalb 
zunächst  den  Voraussetzungen,  dem  Erwerbe  und  Verluste  der 
Mitgliedschaft  zuzuwenden.  Als  Verein  mit  Rechts- 
fähigkeit besitzt  die  Aktiengesellschaft  ferner  Organe.  Die 
Schilderung  der  Aufgaben  der  einzelnen  Orgaue  und  ihres 
Verhältnisses  zueinander  hat  zu  folgen.  Mitgliedschaft  und 
Organisation  regelt  aber  —  soweit  nicht  zwingendes  Recht  in 
Frage  steht  —  die  Verfassung  der  Aktiengesellschaft.  Diese 
Verfassung  findet  ihren  Ausdruck  im  Statut,  das  sich  die 
Aktiengesellschaft  kraft  ihrer  Autonomie  setzt.  Es  wird 
geboten  sein,  den  Begriff  des  Statutes  und  den  Umfang 
der  Autonomie  der  Aktiengesellschaft  zunächst  ins  Auge 
zu  fassen. 


Das  Statut  der  Aktiengesellschaft.  3 

§48. 
2.  Das  Statut  der  Aktiengesellschaft.  0 

Unter  Statut  oder  Statuten  (statuta,  lo  statuto)  ist  die 
Gesamtheit  der  die  Gestaltung  der  Aktiengesellschaft  regeln- 
den Vereinssatzungen  zu  verstehen,  gleichgültig  ob  sie  wesent- 
liche oder  nicht  wesentliche  Punkte  betreffen  und  ob  sie  von 
Anfang  an  oder  nachträglich  ergehen.  In  diesem  weiten 
Sinne  umfaßt  der  Begriff  des  Statutes  auch  die  in  manchen 
Gesetzgebungen  äußerlich  von  den  eigentlichen  Verfassungs- 
artikeln getrennten  Grundbedingungen  der  Aktiengesellschaft. 
So  scheidet  das  englische  Recht  zwischen  „memorandum  of 
association"  und  „articles  of  association**,  indem  jenes  nur  ge- 
wisse wesentliche  Grundzüge  der  zu  inkorporierenden  Aktien- 
gesellschaft angibt,  während  die  articles  of  association  die 
sonstigen,  für  zweckdienlich  befundenen  Ordnungen  der  Ver- 
fassung (regulations)  enthält  —  beide  voneinander  äußerlich 
gesondert  werden  und  nur  das  memorandum  of  association  für 
obligatorisch  erklärt  wird,  während  bei  Fehlen  der  articles 
of  association  ein  gesetzlich  aufgestelltes  Schema  (Table  A  zu 
der  Comp.  Act  von  1862)  an  deren  Stelle  tritt.')  Ihm  folgend 
hält  das  nordamerikanische  Statutarrecht  den  „charter  of 
incorporation"  von  den  „bylaws"  auseinander.  Das  schwedische 
Recht  nimmt  bei  terminologischer  Scheidung  von  „stiftelse- 
urkund„  und  „bolagsordning"  wenigstens  in  die  „bolagsordning" 
die  in  der  Gründungsurkunde  (stiftelseurkund)  enthaltenen 
Regelungen  auf,  so  daß  es  damit  den  einheitlichen  Charakter  der 
Statuten  wahrt.  Die  sonstigen  Gesetzgebungen  begreifen  unter 
dem  Statut  alle  Vereinssatzungen  der  Aktiengesellschaft  und 
messen  nur  die  größere  oder  geringere  Wichtigkeit  der  einzelnen 
Bestimmungen  bei  der  Frage  des  Minimalinhaltes  und  der 
Abänderlichkeit  der  Statuten  ab. 


^)  Litteratur :  K  e  n  a  u  d  §§  29 — 32,  R.  H  e  r  m  a  n  n ,  Der  Rechtscharakter 
der  Aktienvereine  1859  S.  59ff.,  Gierke,  Genossenschaftstheorie,  ins- 
besondere S.  164,  D.  RR.  I  S.  150;  Lindley  6.  Ausg.  p.  4o5if.,  Cook 
§   700  a. 

2)  Comp.  Act  1862  sect.  8,  14,  15. 
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Als  Vereinssatzung  unterscheidet  sich  das  Statut  von 
gesetzlichen  Normen.  Es  beruht  nicht  auf  der  vom  Willen 
der  Beteiligten  unabhängigen  Macht  des  Staates,  sondern  es 
entspringt  der  Privatautonomie  der  Beteiligten.  Dies  gilt 
auch  da,  wo  der  Staat  die  Konzessionierung  der  Aktiengesell- 
schaft davon  abhängig  macht,  daß  das  Statut  in  gewissen 
Punkten  oder  im  ganzen  den  Verwaltungsanordnungen  Genüge 
tut.  Indem  das  wider  solche  Normen  verstoßende  Statut  für 
ordnungswidrig  erklärt  und  die  Entstehung  der  Aktiengesell- 
schaft durch  Versagung  der  Konzession  gehindert  wird,  wird 
ein  Zwang  auf  die  Beteiligten  geübt,  die  Vereinssatzung  in 
der  von  der  Verwaltungsbehörde  geforderten  Richtung  zu  ge- 
stalten, aber  die  bindende  Macht  des  Statutes  beruht  darum 
nicht  auf  der  Verwaltungsanordnung,  sondern  auf  dem  Willen 
der  Beteiligten,  die  sich  das  Statut  setzten.  —  Auf  der  anderen 
Seite  fallen  aus  dem  Begriffe  des  Statutes  heraus  die  gesetz- 
lichen Vorschriften  über  Aktiengesellschaften,  gleichgültig  ob 
sie  zwingenden  oder  dispositiven  Inhaltes  sind.  Auch  wenn  das 
Statut  Sätze  des  objektiven  Rechts  in  sich  aufnimmt,  verlieren 
sie  damit  nicht  die  Eigenschaft  gesetzlicherNormen,  sie  gelten 
nicht  kraft  des  Statutes,  sondern  kraft  der  Macht  des  Staates. 

Dagegen  bewahrt  das  Statut  seine  Eigenschaft  als  Vereins- 
satzung auch  da,  wo  der  Staat  es  genehmigt,  wie  in  den 
Ländern  des  Konzessionssystems.  Auch  das  staatlich  ge- 
nehmigte Statut  ist  nicht  gesetzliche  Norm,  sondern  entspringt 
der  Parteivereinbarung,  seine  irrige  Auslegung  ist  darum  nicht 
Revisionsgrund')  und  ein  Verstoß  des  Statutes  wider  zwingen- 
des Recht  wird  durch  die  staatliche  Grenehmigung  da  nicht 
geheilt,  wo  solche  von  der  Regierungs-  oder  Verwaltungs- 
behörde ausgeht,  weil  diese  nicht  von  den  generellen  Sätzen 
des  objektiven  Rechts  abweichen  will  und  darf.-) 

^)  Vgl.  Zitate  boi  Giorko,  Genosscnschaftsthoorie  S.  1()4  A.  2,  ins- 
]>e3on(lere  R.O.H.G.  IV,  S.  59,  vgl.  auch  R.O.H.(;.  Vll  270,  Xlll  S.  12^. 

2j  Vgl.  Busch  VI  S.  40fT.  Weil  das  Statut  nicht  objektives  Recht 
onthiilt,  findet  §  293  der  deutschen  C.P.O.  auf  dasselbe  keine  Anwendunir. 
])er  dort  gebrauchte  Ausdi'uck  ,,Statut(ur'  begi'eift  die  Statuten  der  Aktien- 
gesellschaft  nicht  in  sich. 
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Weil  das  Statut  Vereinssatzung  ist,  regelt  es  nicht 
unmittelbar  die  Beziehungen  der  Aktiengesellschaft  zu  Dritten. 
Insoweit  die  Aktiengesellschaft  mit  dem  Publikum  kontrahiert, 
entscheiden  über  daraus  erwachsende  Rechte  und  Pflichten 
die  besonderen  Vertragsberedungen.  Werden  in  das  Statut 
Bedingungen  aufgenommen,  unter  denen  Rechtsgeschäfte  ab- 
geschlossen werden  sollen,  wie  es  nicht  selten  der  Fall  bei 
Hypothekenbanken  und  Versicherungsgesellschaften  ist,  so  liegt 
darin  eine  Anweisung  an  die  Organe,  in  Gemäßheit  dieser 
Bedingungen  rechtsgeschäftliche  Beziehungen  anzuknüpfen. 
Auch  kann  in  der  Bekanntmachung  solcher  Bedingungen  die 
Aufforderung,  Offerten  machen  zu  wollen,  oder  gar  eine  Offerte 
selbst  erblickt  werden.  In  allen  Fällen  ist  der  Dritte  dann 
nicht  durch  das  Statut,  sondern  durch  die  eigene  rechts- 
geschäftliche Handlung  verpflichtet.  —  Wohl  aber  haben  die 
statutarischen  Satzungen  mittelbar  für  Dritte  Bedeutung, 
weil  sie  den  Wirkungskreis  der  Organe  abgrenzen,  die  Voraus- 
setzungen der  Gültigkeit  von  Beschlüssen  regeln  und  über  die 
Art  der  Stellvertretung,  die  Auflösung  u.  dgl.  m.  Vorschriften 
treffen.  Doch  haben  neuere  Gesetze  im  Interesse  der  Ver- 
kehrssicherheit der  Wirksamkeit  statutarischer  Anordnungen 
mit  Bezug  auf  die  Vertretungsbefugnisse  enge  Grenzen  gezogen 
oder  doch  durch  das  generelle  Erfordernis  der  Eintragung 
oder  Veröffentlichung  der  Satzungen  dem  Publikum  die  Möglich- 
keit zu  verschaffen  gesucht,  sich  von  ihnen  Kenntnis  zu  ver- 
schaffen. 

Das  Statut  beruht  auf  der  Privatautonomie  der  Beteiligten, 
d.  h.  der  Aktionäre.  Wenn  auch  das  Statut  nicht  von  den 
Aktionären  entworfen  zu  sein  braucht,  so  erlangt  es  die  Eigen- 
schaft der  Vereinssatzung  erst  dadurch,  daß  die  Aktionäre  es 
annehmen  und  durch  die  Annahme  sich  ihm  unterwerfen. 
Möglicherweise  geschieht  die  Feststellung  des  Inhaltes  des 
Statutes  und  dessen  Annahme  in  einer  Verhandlung  der  sämt- 
lichen Aktionäre,  so  bei  der  Simultangründung;  ^)  möglicherweise 
wird  das  Statut  festgestellt  durch  einzelne  Aktionäre,  während 


1)  Siehe  Bd.  I  S.  325. 
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die  Übrigen  durch  ihren  Beitritt  zur  Aktiengesellschaft  ihr 
Einverständnis  mit  dem  Inhalt  des  Statutes  zum  Ausdruck 
bringen,  ja  es  ist  nicht  ausgeschlossen,  daß  auch  Nichtaktionäre 
das  Statut  feststellen  und  die  Annahme  des  Statutes  sich 
lediglich  in  der  Form  der  Beitrittserklärung  zur  Aktien- 
gesellschaft äußert,  welch  letzterer  Hergang  besonders  im 
nordamerikanischen  Statu  tarrecht  ins  Auge  gefaßt  ist.^)  In 
allen  Fällen  aber  ist  es  der  freie  Willensentschluß  der  Beteiligten, 
der  dem  Statut  die  bindende  Kraft  verleiht.  Darum  bedarf 
grundsätzlich  das  ursprüngliche  Statut  der  einstimmigen  An- 
nahme der  Beteiligten.  Die  Aufstellung  des  Mehrheitsprinzipes 
hinsichtlich  der  Schaffung  der  Vereinssatzung  würde  einen  Zwang 
zum  Beitritt  in  die  Aktiengesellschaft  in  sich  schließen,  der 
besonderer  Rechtfertigung  bedürfte.  Doch  haben  diesen 
Gedanken  alle  Gesetze  nur  für  die  eigentlich  wesentlichen 
Bestimmungen  durchgeführt.  Die  Erwägung,  daß  die  Vereins- 
satzung neben  wichtigen  und  für  die  Existenz  der  Aktien- 
gesellschaft wesentlichen  Punkten  zahlreiche  Punkte  unter- 
geordneter Bedeutung  regelt,  und  daß  es  zweckmäßig  erscheint, 
die  Ausgestaltung  dieser  letzteren  nach  gehöriger  Durchberatung 
in  der  Zeichnerversammlung  vorzunehmen,  hat  nicht  wenige 
Gesetzgebungen  dazu  geführt,  wenigstens  hinsichtlich  der  unter- 
geordneteren und  mehr  die  Organisation  der  Aktiengesellschaft 
als  deren  Begriffsmomente  betreffenden  Teile  der  Vereinssatzung 
gleich  von  vornherein  den  Mehrheitsgedanken  für  maßgebend 
zu  erachten.  So  beschließt  nach  dem  Ungarischen  H.G.B.  die 
mit  Mehrheit  entscheidende  konstituierende  Generalversammlung 
über  die  Feststellung  des  Statutes,  wobei  sie  jedoch  an  den  in 
den  Gründer-Prospekt  aufgenommenen  wesentlichen  Punkten 
nichts  ändern  kann  (§§  154  Abs.  1  Nr.  2,  150,  179  Abs.  2). 
Ebenso  beschließt  nach  dem  schwedischen  Recht  die  kon- 
stituierende Generalversammlung  die  „Bolagsordning"  mit 
Mehrheit,  ist  aber  nur  bei  Stimmeneinhelligkeit  befugt,  von 
den  in  der  Gründungsurkunde  enthaltenen  Punkten  abzuweichen 
(§18  des  Gesetzes  von  1896).    Auch  der  italienische  Codice 


1)  Siehe  Bd.  1  S.  318. 
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di  commercio  räumt  bei  der  Beschlußfassung  über  das  Statut 
der  Mehrheit  in  der  konstituierenden  Generalversammlung  die 
Entscheidung  ein  (Art.  156  Abs.  2),  nachdem  die  Zeichnung 
auf  das  gewisse  wichtige  Punkte  enthaltende  „programma"  der 
-Gründer  erfolgt  ist  (Art.  129  ff.).  Und  ganz  allgemein  über- 
läßt die  Aufstellung  der  „bylaws",  nachdem  der  „charter 
of  incorporation"  eingetragen  ist,  der  Mehrheit  das  nord- 
Amerikanische  Statutarrech t. ^)  Auch  das  deutsche  Handels- 
gesetzbuch zeigt  eine  Anlehnung  an  diese  Auffassung,  indem 
^s  in  §  196  Abs.  4,  5  der  konstituierenden  Generalversammlung 
gestattet,  das  von  den  Gründern  festgestellte  Statut  in  Punkten, 
die  nicht  von  ganz  besonderer  Wichtigkeit  sind,  mit  Mehrheit 
abzuändern.  Überall  wird  hier  die  Auffassung  zu  Grunde 
gelegt,  daß  die  auf  die  Grundbedingungen  der  Verfassung  hin 
zeichnenden  Aktionäre  von  vornherein  durch  die  Zeichnung  sich 
dem  Mehrheitsgedanken  hinsichtlich  nebensächlicherer  Fragen 
unterworfen  haben  —  was  um  so  gerechtfertigter  erscheint, 
Als  sie  mit  der  späteren,  durch  Majorität  erfolgenden  Abänderung 
des  Statutes  rechnen  müssen.^) 

Kommt  somit  das  Statut  durch  eine  Einigung  der  ersten 
Aktionäre  zu  Stande,  so  darf  es  doch  nicht  mit  einem  Gesellschafts- 
(Societäts-)vertrag  identifiziert  werden,  wozu  die  mißbräuchliche 
Bezeichnung  des  deutschen  H.G.B,,  das  stets  den  Ausdruck  „Ge- 
«ellschafts vertrag"  anwendet,*)  verleiten  könnte,  während  die  aus- 
ländischen Gesetze  mit  feinerem  Takte  in   der  Terminologie 


1)  Vgl.  z.  B.  California  bei  Cook  p.  1620,  1621,  Idaho  bei  Cook 
p.  1656,  Maryland  bei  Cook  p.  1706,  New-Hampshire  bei  Cook  p.  1774 
usw.,  vgl.  Stimson  §  8070 ff.  Hier  können  die  Aktionäre  die  Abfassung 
-der  bylaws  sogar  dem  Vorstande  übertragen.  Cook  §  700 a  S.  1021, 
Äpelling  §422. 

«)  Vgl.  Bd.  I  S.  386,  392. 

')  Dieser  Ausdruck  wird  vom  deutschen  Hecht  ebenso  bei  der 
Kommanditgesellschaft  auf  Aktien  und  bei  der  Gesellschaft  mit  beschränkter 
Haftung  angewendet,  während  bei  der  eingetragenen  Genossenschaft  der 
Ausdruck  „Statut"  gebraucht  wird.  Ein  innerer  Grund  ist  nicht  ersichtlich. 
Das  Richtigste  wäre  gewesen,  nach  dem  Sprachgebrauch  des  B.G.B.  den 
Ausdruck  „Satzung**  schlechtweg  zu  gebrauchen.  Vgl.  hierüber  Gierke, 
Oenossenschaftstheorie  S.  133  Art.  3. 
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zwischen  Statut  und  Gesellschafts  vertrag  scheiden.^)  Denn,  wie 
schon  Ren  aud  des  Näheren  ausgeführt  hat,  ist  die  auf  Schaffung 
des  Statuts  gerichtete  Willenseinigung  nicht  ein  obligatorischer 
Vertrag  unter  den  Aktionären,  sondern  ein  auf  Erzeugung 
einer  Körperschaft  gerichteter  Gesamtakt.  Die  einzelnen 
Willenserklärungen  geschehen  nicht  iro  Hinblick  aufeinander, 
um  gegenseitig  Rechte  und  Verpflichtungen  zu  erzeugen,  sondern 
jede  ergeht  für  sich  als  einseitiges  Rechtsgeschäft.  Die  Über- 
einstimmung ist  nötig,  um  das  auf  dem  Personverein  beruhende 
Gebilde  der  juristischen  Person  ins  Leben  zu  rufen,  während 
eine  gegenseitige  Bindung  der  Mitglieder,  wie  beim  Gesellschafts- 
vertrag nicht  bezweckt  ist.  Die  diesbezüglichen  Gesichtspunkte 
sind  in  dem  von  der  Zeichnung  der  Aktien  handelnden  Abschnitt 
hervorgehoben  worden.^) 

Jede  Aktiengesellschaft,  die  in  die  rechtliche  Erscheinung 
tritt,  muß  ein  Statut  besitzen.  Denn  da  die  Aktiengesellschaft 
auf  einem  Vereine  beruht,  so  müssen  die  sich  zur  Aktien- 
gesellschaft Vereinigenden  eine  Satzung  zur  Vereinsnorm  erhoben 
haben,  die  die  Gestaltung  dieser  Aktiengesellschaft  bestimmt. 
Die  Feststellung  eines  Statutes  gehört  insofern,  wie  früher 
auseinandergesetzt  ist,'^)  in  den  Gründungshergang  der  Aktien- 
gesellschaft. Aber  es  ist  nicht  notwendig,  daß  das  vor  der 
Entstehung  der  Aktiengesellschaft  festgestellte  Statut  alle 
Einzelheiten  der  Verfassung  der  Aktiengesellschaft,  es  genügt, 

^)  So  gebraucht  das  Schweiz.  Obligationenrocht  stets  den  Ausdruck 
,,Statuten"  (vgl.  freilich  Art.  615),  während  es  bei  der  offenen  Handels- 
gesellschaft und  Kommanditgesellschaft  vom  .,Oesellschaftsvertrag'*  spricht, 
ebenso  der  Italien.  Cod.  di  commercio  den  Ausdruck  „statuto''  im  (iegcnsatz 
zum  „contratto  sociale",  das  französ.  Kecht  den  Ausdruck  „Statuts"  gegen- 
über dem  „contrat  social",  das  schwed.  Recht  den  Ausdruck  ..bolagsordning" 
gegenüber  dem  .,aftal'*  bei  der  offenen  Handelsgesellschaft,  ebenso  das 
norwegische  den  Ausdruck  .,vedtaegter",  das  englische  „articles  of  asso- 
ciation'*  usw.  Auch  die  österr.  Vo.  vom  20.  September  1899  bedient  sich 
des  Ausdruckes  ,,Statut". 

^)  Oben  Bd.  1  S.  ii44S.  Es  enthält  das  Statut  aber  darum  auch  nicht 
objektives  Kecht  wie  (lierke,  (ienossetischnftstheorie  S.  164  annimmt. 
Vgl.  denselben  S.  152.  Ebenso  wie  (lierke.  Bolze,  Begriff  der  Jurist. 
Person  S.  171  ff.     Regeis  berger,  Pandekten  I  S.  106. 

»)  Oben  Bd.  I  S.  310  ff. 
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daß  es  die  der  Aktiengesellschaft  begriffswesentlichen  Momente 
ordnet.  Alle  sonstigen  Teile  des  Statutes  können  auch  nach 
der  Entstehung  der  Aktiengesellschaft  durch  Ergänzung  der 
ursprünglichen  Satzung  geregelt  werden.  Wie  dieser  natur- 
gemäßen Scheidung  manche  Gesetze  durch  Auseinanderhalten 
von  „Grundbedingungen^*  und  „Verfassungsartikeln"  Ausdruck 
geben/)  so  schreiben  andere  für  das  vor  Entstehung  der  Aktien- 
gesellschaft festzustellende  Statut  einen  Minimalinhalt  vor, 
ohne  den  die  Aktiengesellschaft  nicht  zur  Entstehung  gelangen 
soll.-)  Dieser  Minimalinhalt  geht  dabei  freilich  meist  über 
den  Kreis  der  nach  der  Natur  der  Sache  wesentlichen 
Bestimmungen  des  Statutes  hinaus,  um  einen  Zwang  auf 
möglichste  Klarlegung  der  Verfassungsverhältnisse  der  Aktien- 
gesellschaft zu  üben.*) 

An  sich  bedarf  das  Statut  keiner  bestimmten  Form. 
In  Ermanglung  besonderer  gesetzlicher  Bestimmungen  könnte 
die  Vereinbarung  des  Statutes  auch  mündlich  erfolgen.'*) 
Aber  bei  dem  in  der  Aktiengesellschaft  gewöhnlichen  Wechsel 
der  Mitgliedschaft  ist  wenigstens  die  schriftliche  Fixierung  der 
Vereinsnorm  geboten,  wie  denn  im  Leben  unter  „Statut"  oder 
„Statuten"  ein  geschriebenes  oder  gedrucktes  Exemplar  der 
Vereinssatzung  verstanden  wird,  das  nach  Art  der  Gesetze  in 
Abschnitte  und  Paragraphen  eingeteilt  ist.*^)  Dementsprechend 
verlangen  die  einzelnen  Gesetze,  daß  die  Errichtung  des 
Statutes  in  förmlicher  Weise  geschieht,  sei  es  durch  einfachen 
schriftlichen  Akt,®)  sei  es  durch  öffentliche,  gerichtliche  oder 


')  England:  memorandiim  of  association  —  articles  of  association, 
Nordamerika:  charter  of  incorporation,  bylaws,  Schweden:  stiftelseurkund, 
bolagsordning. 

*)  Deutschland,  Schweiz,  Ungarn,  Portugal,  Italien. 

«)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  315. 

*)  Sind  doch  selbst  die  Gesetze  in  älterer  Zeit  mündlich  ergangen. 
Vgl.  über  diese  jetzt  wenig  praktische  Frage  Kenaud  §  30. 

*)  Direkt  vorgeschrieben  in  der  Engl.- Comp.  Act  1862  sect.  14:  tho 
articles  shall  be  expressed  in  separate  paragraphs,  numbered  arithmetically. 

•)  So  England  Comp.  Act  1862  für  memorandum  und  articles  ol 
association  sect.  6,  11,  14,  16.  Die  Articles  of  association  sind  auch  zu 
drucken. 
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notarielle  Verlautbarung  ^)  —  eine  Forderung,  die  nicht  bloß 
für  das  ursprüngliche  Statut,  sondern  auch  für  spätere  Ab- 
änderungen oder  Zusätze  aufgestellt  wird.*)  Das  errichtete 
Statut  ist  vielfach  an  die  Begisterbehörde  einzureichen,  die  es 
entweder  —  sei  es  in  toto,  sei  es  in  Einzelheiten  —  ein- 
zutragen*) oder  bei  den  Registerakten  zur  Einsicht  aufzu- 
bewahren hat.*)  An  die  Eintragung  bezw.  Einreichung  schließt 
sich  dann  meist  eine  öffentliche  Verkündung  wenigstens  solcher 
Punkte  des  Statutes,  die  für  das  große  Publikum  Bedeutung 
haben.  ^)  In  allen  diesen  Beziehungen  ist  auf  das  früher  Vor- 
getragene Bezug  zu  nehmen  und  insbesondere  hervorzuheben, 
daß  die  Wirksamkeit  des  Statutes  von  der  Eintragung  oder 
doch  Einreichung  des  Statutes  zum  Register  vielfach  ab- 
hängig ist.®) 

Üblich  und  in  einigen  Gesetzen  vorgeschrieben  ist  die 
Führung  eines  Statutenbuches,  in  das  alle  Statuten  ein- 
getragen werden.*^)  Auch  ist  nach  einzelnen  Rechten  dem 
Aktionär  ein  Anspruch  auf  Aushändigung  eines  Statuten- 
exemplares  gegen  die  Aktiengesellschaft  gewährt.®) 

Der  Inhalt  des  Statutes  wird  zum  Teil  durch  die  Gesetz- 
gebung bestimmt  —  sei  es,  daß  diese  ein  für  alle  Mal  einen 
Mindestinhalt  zwingend  vorschreibt,^)  sei  es,  daß  sie  gewissen, 

')  Siehe  oben  Bd.  I  S.  296,  297. 

«)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  297. 

»)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  303—305,  406,  406. 

*)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  405,  406. 

»)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  306,  407. 

0)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  305  A.  4. 

')  Vpl.  das  Statutarrecht  von  California  bei  Cook  p.  1621:  All  by- 
laws  must  be  certified  by  a  majority  of  the  directors  and  the  secretary, 
and  copied  in  a  „book  of  by-laws";  and  no  by-law  or  amendment 
shall  take  efFect  uutil  so  copied.  Such  „book  of  by-laws"  shall  be  open 
to  the  inspection  of  the  public  during  all  office  hours;  ebenso  Idaho 
Cook  1656  u.  a.     Vgl.  Stimson  §  8072  und  oben  Bd.  1  S.  307. 

*)  Engl.  Comp.  Act.  1862  sect.  19:  gegen  Zahlung  von  höchstens 
einem  Schilling  kann  jeder  Aktionär  Abschrift  des  memorandum  of 
Association  und  der  articles  of  association  verlangen. 

9)  So  Deutschland  §  182  Abs.  2,  Ungarn  §  157,  Schweiz  Art.  616, 
Italien   Art.  89,   Portugal  Art.  114,   Schweden   §§  18,  8  —  was   England 
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von  der  Regel  abweichenden  Festsetzungen  nur  dann  bindende 
Kraft  beimißt,  wenn  sie  in  das  Statut  aufgenommen  sind.^) 
Im  übrigen  bemißt  es  sich  nach  Lage  des  Falles  und  der 
Stellung  des  objektiven  Kechts  zu  der  Ausgestaltung  der 
Verfassung  der  Aktiengesellschaft.  Wo,  wie  in  Deutschland, 
das  Aktienrecht  reich  ist  an  Vorschriften  zwingenden  Charakters, 
ist  dem  statutarischen  Ermessen  ein  geringer  Spielraum  gelassen, 
die  Statuten  der  Aktiengesellschaft  werden  ein  gleichmäßiges 
Aussehen  tragen.  Anders,  wo  die  Aktiengesetzgebung  sich 
nur  auf  die  hauptsächlichsten  Normen  beschränkt,  während 
«ie  im  übrigen  der  Autonomie  der  Korporation  die  individuelle 
Ausgestaltung  überläßt.  Hier  ist  die  Mannigfaltigkeit  des 
statutarischen  Inhaltes  eine  äußerst  große.  In  England  hat 
die  Gesetzgebung  durch  ein  Normalstatut  ausgeholfen,  das 
«ingreift,  falls  nicht  besondere  „articles  of  association"  ver- 
einbart sind  und  das  hinsichtlich  seiner  Kraft  und  Abänderungs- 
fähigkeit so  behandelt  werden  soll,  als  ob  es  vereinbart  und 
registriert  wäre,^)  übrigens  an  der  Notwendigkeit  der  Auf- 
stellung des  „memorandum  of  association^  nichts  ändert. 

Überall  muß  das  Statut  angeben  die  Firma  und  den 
Sitz  der  Aktiengesellschaft,  den  Gregenstand  des  Unternehmens, 
die  Höhe  des  Grundkapitals  und  den  Nennbetrag  der  einzelnen 
Aktien.  Diese  Punkte  stehen  in  allen  Gesetzen  an  der  Spitze 
\ind  sie  sind  es,  die  das  englisch-nordamerikanische  Recht  in 
die  „Grundbedingungen"  verweist.*)  Ihnen  schließen  sich  an 
Satzungen,  die  sich  auf  die  Aktien  im  einzelnen  beziehen, 
ob   die  Aktien  auf  Namen   oder  auf  Inhaber  lauten   sollen, 


und  Nordamerika  betrifft,  so  kommen  hier  die  Bestimmungen  über  das 
memorandom  of  association,  bezw.  den  charter  of  incorporation  in  Betracht 
^siehe  oben  S.  3),  während  hinsichtlich  der  articles  of  association  in 
England  dem  Belieben  der  Beteiligten  Freiheit  gelassen  ist  (Comp.  Act.  1862 
sect.  14)  und  hinsichtlich  des  Inhaltes  der  bylaws  im  Statutarrecht  Nord- 
amerikas nur  selten  Vorschriften  erlassen  sind.  Die  bylaws  sollen  nur 
nicht  wider  die  Gesetze  des  Staates  verstoßen  (vgl.  z.  B.  Kentucky  bei 
<:ook  p.  1687). 

1)  Z.  B.  Deutschland  §§  183  Abs.  2,   184  Abs.  2,  185,  186  usw. 

2)  Comp.  Act.  1862  sect.  15. 
»)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  315. 
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welcher  Prozentsatz  einzuzahlen  ist  und  die  Polgen  der  nicht  recht- 
zeitigen Einzahlungen,  ob  eine  Umwandlung  von  Aktien  statthaft 
ist,  die  Angabe  etwaiger  Sacheinlagen,  besonderer  Vorteile  für 
einzelne  Gründer  oder  einzelne  Aktionäre,  ferner  die  Angabe 
rechtlicher  Verschiedenheit  ganzer  Gruppen  von  Aktien  (Stamm- 
und  Vorzugsaktien),  die  Angabe,  ob  die  Ausgabe  über  Pari 
stattfinden  darf.  —  Eine  weitere  Klasse  von  vorgeschriebeneu 
Festsetzungen  betrifft  die  Organe  der  Aktiengesellschaft,  die 
Art  der  Bestellung  und  Zusammensetzung  des  Vorstandes, 
dessen  Vertretungsbefugnis,  die  Zahl  und  Zusammensetzung 
der  Aufsichtsratsmitglieder,  die  Art  der  Einberufung,  sowie 
Ort  und  Zeit  der  Abhaltung  und  die  Kompetenz  der  General- 
versammlung, die  Bedingungen  der  Teilnahme  an  der  General- 
versammlung, insbesondere  des  Stimmrechtes,  sowie  der  Be- 
schlußfassung, in  letzterer  Hinsicht  zumal  die  Angabe,  über 
welche  Gegenstände  eine  verstärkte  Mehrheit  oder  gar  Ein- 
stimmigkeit zu  entscheiden  hat,  oder  welche  besonderen  Er- 
fordernisse für  gewisse  Beschlußfassungen  Platz  greifen.  — 
Großes  Gewicht  wdrd  ferner  vielfach  darauf  gelegt,  daß  die 
Grundsätze,  nach  denen  die  Bilanz  aufzustellen  und  zu  prüfen 
ist,  ferner  der  Gewinn  zu  berechnen  und  zu  verteilen  ist, 
im  Statut  angegeben  werden;  doch  ist  hiervon  in  den  Gesetzen 
abgesehen,  die  über  diese  Punkte  selbst  detaillierte  Vor- 
schriften enthalten.  Einige  Gesetze  schreiben  weiter  vor,  daß 
über  etwaige  Anleihen  das  Statut  genaue  Bestimmungen  treffe 
und  daß  die  Zeitdauer  der  Gesellschaft  angegeben  werde, 
sei  es,  daß  die  Gesetzgebung  eine  Zeitdauer  für  obligatorisch 
oder  nur  für  fakultativ  erklärt.  Stets  ist  die  Form  der  von 
der  Gesellschaft  ergehenden  Bekanntmachungen  statutarisch 
festzusetzen. 

Hiermit  ist  der  Inhalt  des  Statutes  aber  keineswegs 
erschöpft.  In  Betracht  kommen  zahlreiche  weitere  Bestimmungen : 
so  über  besondere  Voraussetzungen  der  Mitgliedschaft,  über 
Übertragung  von  Aktien,  über  Einziehungen  von  Aktien  durch 
Verlosung,  Bauzinsen,  Bezugsreclite,  Genußsclieine,  Bildung 
besonderer  Fonds,  über  das  Schicksal  des  Vermögens  nach 
Auflösung  der  Gesellschaft,  über  Kraftloserklärung  von  Aktien, 


Die  Autonomie  der  Aktiengesellschaft.  13 

über  Präklusion  nicht  binnen  bestimmter  Zeit  geltend  gemachter 
Dividendenansprüche,  über  Schlichtung  von  Streitigkeiten 
u.  dgl.  m.  Häufig  handelt  es  sich  lediglich  um  Übernahme 
der  gesetzlichen  Bestimmungen  in  das  Statut. 

§  49. 
3.  Die  Autonomie  der  Aktiengesellschaft^) 

Das  Statut  der  Aktiengesellschaft  ist  als  Vereinssatzung 
vom  Gesellschaftsvertrag  unterschieden  worden.  Es  ist  andrer- 
seits der  Meinung  widersprochen,  daß  wir  es  mit  einer  Rechts- 
quelle zu  tun  haben,  die  sich  dem  Gesetz  und  Gewohnheits- 
recht zur  Seite  stellt.  Richtiger  Auffassung  nach  führt  die 
Kraft  des  Statutes  auf  die  freiwillige  Unterwerfung  der  Mit- 
glieder unter  dessen  Herrschaft  zurück.  In  diesem  Sinne 
erscheint  das  Statut  nicht  als  echte  autonome  Satzung,  will 
man  dem  Begriff  der  Autonomie  nicht  jeden  realen  Inhalt 
nehmen.  Wenn  von  einer  „Autonomie"  der  Aktiengesellschaft 
die  Rede  ist,  ist  in  Wahrheit  die  ihr  zustehende  Fähigkeit 
gemeint,  durch  regelmäßig  mit  Mehrheit  der  Mitglieder 
ergehende  Beschlüsse,  den  Kreis  ihrer  Angelegenheiten  in 
einer  für  die  Mitglieder  verbindlichen  Weise  zu  ordnen.-) 
Allein  hierbei  liegt  das  Schwergewicht  nicht  in  dem  an 
sich  gleichgültigen  Umstand,  ob  der  Beschluß  mit  Mehr- 
heit oder  ob  er  einstimmig  ergeht,  denn  auch  die  Mehrheits- 
kompetenz führt  auf  die  freiwillige  Unterwerfung  des  Mit- 
gliedes unter  das  Statut  zurück  —  sondern  darauf,  daß  der 
Korporation  innerhalb  gewisser  Grenzen  überhaupt  die  Fähigkeit 
zusteht,  ihre  Mitglieder  als  solche  verbindende  Satzungen  zu 
erlassen,  daß  sie  innerhalb  gewisser  Grenzen  ihre  An- 
gelegenheiten selbst  ordnen  darf.  Die  Autonomie  in 
diesem  Sinne  ist  nur  die  nach  innen  gewandte  Seite  der  nach 
außen    als   Geschäfts-   oder   Handlungsfähigkeit    auftretenden 


*)  Brice,  A  treatisc  on  the  doctrine  of  ultra  vires,  2  ed.  1877, 
Lindley  6  ed.  p.  214  ff.,  435 ff.,  455 ff. 

«)  Vgl.  z.  B.  Seuffert  XXXI  Xr.  198.  R.G.E.  VI,  Xr.  32,  VII 
S.  168. 
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Fähigkeit,  mit  Dritten  Rechtsgeschäfte  einzugehen  oder  sich 
durch  Delikte  zu  verpflichten.  Freilich  ist  hierbei  nicht  zu 
übersehen,  daß  nach  innen  die  Körperschaft  den  Mitgliedern 
nicht  als  fremdes  Rechtsindividuum  gegenübersteht,  sondern 
mit  der  sich  verfassungsmäßig  betätigenden  Gesamtheit  der 
Mitglieder  zusammenfällt. 

Das  Auseinandergehen  von  physischer  und  juristischer 
Person  fällt  hier  klar  ins  Auge.  Das  Funktionieren  des 
menschlichen  Organismus,  sowie  Verwandlungen  im  inneren 
Organismus  des  Menschen  stehen  als  tatsächliche  Hergänge 
außerhalb  der  Rechtswelt.  Das  Funktionieren  des  körper- 
schaftlichen Organismus  wird  durch  das  Recht  erst  ermöglicht 
und  das  Recht  zieht  auch  die  Grenzen  für  die  Wandlungs- 
möglicbkeit  desselben. 

Durch  das  ürstatut  ist  die  derzeitige  Gestaltung  der 
Aktiengesellschaft  geordnet.  Innerhalb  des  von  dem  Statute 
gesetzten  Rahmens  entfaltet  und  betätigt  sich  der  körper- 
schaftliche Wille  frei.  Soweit  das  Statut  nicht  Anordnungen 
trifft,  greift  das  maßgebende  Gesetz  ein.  Aber  die  der- 
zeitige Gestaltung  der  Aktiengesellschaft  genügt  im  Laufe 
der  Zeit  den  wirtschaftlichen  Anforderungen  nicht.  Ände- 
rungen nebensächlicher  oder  wichtiger  Art  erweisen  sich 
als  notwendig.  Möglicherweise  sieht  das  Statut  diesen  Fall 
selbst  vor,  indem  es  für  Abänderung  seiner  Bestimmungen 
im  einzelnen  oder  im  ganzen  bestimmte  Voraussetzungen  auf- 
stellt. Möglicherlicherweise  schweigt  es  darüber.  Aber  auch 
ohne  Abänderung  des  Statuts  betätigt  sich  der  Wille  der 
Gesamtheit  im  konkreten  Falle  möglicherweise  jenseits  der 
gewöhnlichen  Grenzen,  die  der  Zweck  der  Körperschaft  gebietet. 
Überall  erhebt  sich  hier  die  Frage,  wie  weit  kann  die  Autonomie 
der  Aktiengesellschaft  sich  entfalten? 

Zu  warnen  ist  nochmals  vor  der  Vermengung  dieser 
Frage  mit  der  anderen  nach  den  Grenzen  des  Mehrheits- 
beschlusses. Nicht  darum  handelt  es  sich,  welches  die 
Voraussetzungen  eines  bindenden  Beschlusses  sind,  sondern 
darum,  wie  weit  überhaupt  Beschlüsse  der  Körperschaft 
möglich  und  rechts  wirksam  sind? 
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£[lar  und  zweifellos  ist  nun,  daß  die  Autonomie  der 
Aktiengesellschaft  nicht  souverän  ist,  wie  das  Gesetz.  Un- 
leugbar ist  die  Aktiengesellschaft  autonom  nur  mit  Bezug 
auf  den  Kreis  ihrer  Angelegenheiten.  Da  die  Aktien- 
gesellschaft eine  privatrechtliche  Körperschaft  ist,  erstreckt 
sich  die  Autonomie  überhaupt  nicht  auf  das  öffentliche 
Recht.  Die  Aktiengesellschaft  hat  weder  eine  Polizei-  noch 
eine  Strafgewalt  über  ihre  Mitglieder,  noch  kann  sie  durch 
autonome  Satzung  an  Stelle  der  Staatsgerichtshöfe  besondere 
Gerichtshöfe  setzen.  Vielmehr  sind  etwaige  Strafsatzungea 
der  Statuten  nur  aus  dem  Gesichtspunkt  der  Vertragsstrafen 
zu  beurteilen,  *)  und  die  Unterwerfdng  unter  besondere  Schieds- 
gerichte hat  nur  insoweit  Kraft  und  Bedeutung,  als  die  Parteien 
durch  Vertrag  ein  Schiedsgericht  anordnen  können.  Die 
Aktiengesellschaft  vermag  durch  ihre  autonome  Satzung  aucli 
nicht  die  familienrechtliche  Stellung  des  Mitgliedes  zu 
beeinflussen.  Aber  auch  in  vermögensrechtlicher  Hin- 
sicht ist  der  der  Betätigung  der  Autonomie  gezogene  Kreis  ein 
enger.  Unzweifelhaft  kann  die  Autonomie  nicht  die  ganze 
vermögensrechtliche  Sphäre  der  Mitglieder  ergreifen.  Das 
Erbrecht  könnte  höchstens  in  Frage  kommen,  soweit  es 
sich  um  die  Vererblichkeit  der  Aktie  handelt.  Im  übrigen 
kann  die  autonome  Satzung  zwar  über  die  Schicksale  des 
Vermögens  der  Aktiengesellschaft  nach  deren  Auflösung, 
nicht  aber  über  das  Schicksal  des  Vermögens  eines  Mitgliedes 
nach  dessen  Tod  Bestimmungen  treffen.  Auch  in  sachen- 
rechtlicher Hinsicht  ist  die  Autonomie  nicht  kompetent. 
Der  Übergang  des  Eigentums,  die  Begründung  und  Zer- 
störung sonstiger  dinglicher  Rechte  im  Verhältnis  von  Mit- 
glied und  Körperschaft  vollzieht  sich  nach  Maßgabe  all- 
gemeiner Grundsätze.  Wohl  aber  erzeugt  die  autonome 
Satzung  schuldrechtliche  Verhältnisse  aus  der  Mitglied- 
schaft, vermögensrechtliche  Ansprüche  und  Pflichten  des  Mit- 
gliedes  als  solchen   gegen  die  Körperschaft,   sie  normiert  die 

*)  Renaud,  S.  734.  In  dem  Statutarrecht  Nordamerikas  werden 
vielfach  hierfür  Maxima  aufgestellt  Delaware  (Cook  p.  1642),  Idalio 
(Cook  p.  1656). 
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Voraussetzungen  der  Mitgliedschaft  und  sie  reguliert  die 
Organisation  der  Körperschaft,  indem  sie  Beschaffenheit, 
Geschäftskreis  und  Kompetenz  der  einzelnen  Vereinsorgane 
umgrenzt.  Dabei  hat  sie  aber  stets  nur  die  Beziehungen  des 
Aktionärs  als  solchen  zur  Körperschaft  zu  ordnen,  während 
sonstige,  vom  Aktionär  mit  der  Körperschaft  angeknüpfte 
Rechtsbeziehungen  außerhalb   der  autonomen  Satzung  stehen. 

Innerhalb  dieser  Grenzen  ist  der  Autonomie  noch  ein  weiter 
Spielraum  übrig  und  es  fragt  sich,  ob  das  positive  Recht  die 
Autonomie  überall  gleichmäßig  ausgestaltet.  In  dieser  Hinsicht 
ist  folgendes  zu  bemerken. 

Zwei  Grundauffassungen  sind  hier  denkbar  und  führen 
zu  verschiedenen  Konsequenzen.  Nach  der  einen  ist  der 
Autonomie  der  Korporation  keine  Grenze  gezogen,  sie  ist 
jederzeit  in  der  Lage,  den  Kreis  ihrer  Angelegenheiten  aus- 
zudehnen, ihre  Verfassung  umzugestalten,  ihre  rechtliche  Foi-m 
zu  ändern  —  sofern  sie  nur  ihr  korporatives  Dasein  nicht 
aufgegeben  hat.  Nach  der  anderen  ist  die  Autonomie  der 
Korporation  auf  diejenigen  Angelegenheiten  beschränkt,  deren 
Ordnung  ihr  ausdrücklich  vom  Gesetz  zugewiesen  ist,  während 
darüber  hinaus  auch  einstimmiger  Beschluß  der  Mitglieder 
ohne  Wirkung  ist.  Die  erste  Grundauffassung  betrachtet  die 
konkrete  Ausgestaltung  der  Körperschaft  als  untergeordnet 
gegenüber  dem  allgemeinen  Körperschaftsbegriff,  gewissermaßen 
nur  als  das  Gewand,  das  gewechselt  werden  darf,  während 
der  Träger  der  gleiche  bleibt.  Auf  die  Aktiengesellschaft 
angewendet  würde  sie  besagen,  daß  diese  nicht  bloß  ihre  Ver- 
fassung umgestalten,  z.  B.  ihr  Grundkapital  erhöhen  und  ver- 
mindern, Firma  und  Sitz  sowie  Gegenstand  des  Unternehmens 
ändern,  den  Nennbetrag  der  Aktien  herauf-  und  herabsetzen, 
sondern  geradezu  sich  in  eine  Körperscliaft  anderer  Art  um- 
wandeln kann,  ohne  ihre  Identität  als  Rechtssubjekt  aufzugeben. 

Nach  der  zweiten  Grundauffassung  zieht  die  Gesetzgebung 
der  Betätigung  dos  körperschaftliclien  Willens  feste  Grenzen. 
Sie  zählt  die  Befugnisse  dem  von  ihr  mit  körperschaftlichen 
Rechten  ausgestatteten  Gebilde  gemessen  zu.  In  der  Aus- 
stattung mit  körperschaftlichen  Rechten  liegt  nach  dieser  Auf- 
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fassung  nicht  die  Erteilung  einer  allgemeinen  Fähigkeit,  sondern 
nur  die  Erteilung  bestimmter  Fähigkeiten,  über  die  selbständig 
hinauszugehen  die  Körperschaft  ohnmächtig  ist.  Das  Gesetz 
kennt  überhaupt  nicht  einen  allgemeinen  Körperschaftsbegriff, 
sondern  nur  einzelne  körperschaftliche  Machtbefugnisse,  deren 
sie  mehr  oder  weniger  dem  konkreten  Gebilde  zuerteilen  kann. 
Auf  die  Aktiengesellschaft  angewendet  würde  diese  Auffassung 
besagen,  daß  die  ihr  zustehende  Verfassung  grundsätzlich  ewig 
und  unabänderlich  ist. 

Es  erscheint  naheliegend,  daß  die  zweite  Auffassung  dem 
Grundgedanken  des  Konzessionssystems  entspricht.  Knüpft 
der  Staat  die  Entstehung  der  Körperschaft  an  seine  spezielle 
Genehmigung,  so  ergibt  sich  folgerichtig,  daß  jede  Änderung 
des  Statutes  ebenfalls  genehmigungsbedürftig  ist.  Nur  dieser 
bestimmt  ausgestalteten  Vereinigung  hat  der  Staat  Körperschafts- 
rechte verliehen,  jede,  auch  noch  so  geringfügige  Verfassungs- 
änderung bedeutet  einen  Fortfall  der  Voraussetzungen,  unter 
denen  die  Verleihung  der  Körperschaftsrechte  erfolgt  ist. 
Indem  es  aber  bei  dem  Konzessionssystem  nur  politische  und 
wirtschaftliche  Gesichtspunkte  sind,  die  den  Staat  dazu  führen, 
an  die  Genehmigung  seiner  Verwaltungsbehörden  die  autonome 
Betätigung  der  Körperschaft  zu  binden,  wird  die  allgemeine 
Frage,  wieweit  der  Autonomie  überhaupt  Grenzen  zu  ziehen 
sind,  durch  das  Konzessionssystem  nicht  beantwortet,  das 
Problem  wird  nur  umgangen,  nicht  gelöst. 

Das  Normativsystem  gibt  seinerseits  auf  diese  Frage 
keine  Antwort.  Es  garantiert  nur  die  freie  Entstehung 
der  Körperschaft,  falls  gewisse  gesetzliche  Vorbedingungen 
erfüllt  werden.  Die  Folgerung,  daß  die  so  entstandene  Körper- 
schaft auch  jede  Bewegungsfreiheit  in  der  Änderung  ihrer 
Ausgestaltung  hat,  ergibt  sich  daraus  keineswegs.  Sie  würde 
nur  dann  zu  ziehen  sein,  wenn  schlechterdings  nicht  einzusehen 
wäre,  welche  weiteren  Interessen  ausserhalb  der  Körperschaft 
Stehender  in  Mitleidenschaft  gezogen  werden  könnten  durch 
solche  Änderung,  und  wiefern  das  öffentliche  Interesse  an  der 
Beibehaltung  gewisser  Bestandteile  der  Verfassung  beteiligt 
ist.  Aber  bei  den  wirtschaftliche  Zwecke  verfolgenden  Körper- 
Lehmann,  Recht  der  AktiengeseUschaften.    IL  ^ 
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Schäften  ist  das  Interesse  der  Gläubiger  nicht  minder  wie 
das  des  Staates  darauf  gerichtet,  daß  nicht  die  Körperschaft 
durch  ungemessene  Betätigung  ihrer  Autonomie  ihren  Ver- 
pflichtungen sich  zu  entziehen,  ihr  Vermögen  zu  vergeuden 
oder  die  unlauteren  Bestrebungen  einzelner,  einflußreicher  Mit- 
glieder auf  Kosten  des  großen  Publikums  durchzuführen  vermag. 
Zumal  bei  der  Aktiengesellschaft  liegen  diese  Gefahren  nahe 
und  sind  die  Mißstände  häufig  genug  hervorgetreten. 

Darum  ergibt  sich  für  die  Autonomie  der  Aktien- 
gesellschaft die  selbstverständliche  Beschränkung,  daß  die 
autonome  Betätigung  nicht  wider  Sätze  des  zwingenden  Rechts 
verstoßen  darf.  So  wie  das  ursprüngliche  Statut  nicht  das  jus 
cogens  verletzen  darf,  so  gilt  das  Gleiche  von  jeder  Statuten- 
änderung oder  jedem  sonstigen  Beschlüsse  der  Körperschaft. 
Die  so  ergehenden  Beschlüsse  sind  nichtig,  auch  wenn  die  sämt- 
lichen Mitglieder  der  Aktiengesellschaft  ihnen  zustimmen. 

Die  Aktiengesellschaft  ist  in  den  Gesetzgebungen,  die 
dem  Normativsystem  huldigen,  aber  ferner  meist  einem  eigenen 
Spezialrecht  unterworfen.  Sie  erscheint  als  ein  mehr  oder 
minder  scharf  von  den  übrigen  Assoziationsformen  getrennter 
Körperschaftstypus.  Ihre  Eigenschaft  als  Körperschaft  hängt 
mei.st  innerlich  mit  ihrer  konkreten  Vereins  form  zusammen. 
Sie  kann  meist  die  Eigenschaft  als  Aktiengesellschaft  nicht 
aufgeben,  ohne  die  Rechtspersönlichkeit  selbst  zu  verlieren. 
Darum  ergibt  sich  als  zweite,  nicht  gleich  selbstverständliche 
Beschränkung  der  Autonomie,  daß  die  Aktiengesellschaft 
nicht  ihren  eigentümlichen  rechtlichen  Typus  der 
Körperschaft  ganz  aufgibt,  und  an  seine  Stelle  einen 
anderen  setzt.  So  wäre  nach  deutschem  Recht  die  Umwandlung 
einer  Aktiengesellschaft  in  eine  Gewerkschaft  oder  eine  Erwerbst 
und  Wirtschaftsgenossenschaft  nicht  im  Wege  der  autonomen 
Satzung  unter  Forterhaltung  der  alten  Rechtspersönlichkeit, 
sondern  nur  im  Wege  der  Selbstauflösung  und  Begründung 
einer  neuen  Körperschaft  möglich.  Bei  völliger  Freiheit 
körperschaftlicher  Bildung  ließe  sich  die  autonome  Gewalt 
auch  auf  Umwandlungen  aller  Art,  sofern  sie  nur  den  Begriff 
der  Körperschaft  unberührt   lassen,   erstrecken.     Aber  dieser 
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radikale  Standpunkt  ist  nirgends  eingenommen,  weil  er  eine 
Schädigung  zahlreicher,  mit  der  vorhandenen  Vereinsform 
verbundener  wirtschaftlicher  Interessen  darstellen  würde. 

Freilich  ist  diese  letztere  Auffassung  nicht  überaU  gleich 
scharf  durchgeführt.*)  Die  Unterordnung  der  Aktiengesellschaft 
mit  der  ihr  so  nahe  verwandten  Aktienkommanditgcsellsohaft 
unter  einen  gemeinsamen  Typus  hat  z.  B.  das  deutsche  Recht 
zu  der  Folgerung  geführt,  daß  die  Umwandlung  der  Kommandit- 
gesellschaft auf  Aktien  in  eine  Aktiengesellschaft  im  Wege 
der  autonomen  Satzung  unter  Beibehaltung  der  Rechtspersön- 
lichkeit erfolgen  kann,  während  die  umgekehrte  Umwandluog 
einer  Aktiengesellschaft  in  eine  Kommanditgesellschaft  auf 
Aktien  nicht  der  autonomen  Festsetzung  überlassen  ist. 
Nach  englischem  Recht  ^)  erscheint  die  Umwandlung  einer 
Joint  Stock  Company  mit  unbeschränkter  Haftpflicht  oder 
einer  Joint  Stock  Company  limited  by  guarantee  in  eine 
eigentliche  Aktiengesellschaft,  wie  umgekehrt  die  einer  Aktien- 
gesellschaft in  eine  Company  limited  by  guarantee  nur  als 
autonome  Umgestaltung  ohne  Aufgabe  der  Rechtspersön- 
lichkeit. Mittelbar  gehören  hierher  auch  diejenigen  gesetz- 
lichen Bestimmungen,  welche  die  Umwandlung  der  Unter- 
nehmungsform durch  Abseben  von  einer  eigentlichen  Liqui- 
dation und  Statuierung  einer  Gesamtrechtsnachfolge  der 
neuen  Körperschaft  in  das  Vermögen  der  alten  erleichtern 
(so  bei  der  Fusion),  während  begriflflich  freilich  hier  von 
einer  Forterhaltung  der  alten  Rechtspersönlichkeit  keine  Rede 
sein  kann.  —  Aber  in  Ermanglung  derartiger  Bestimmungen 
findet  die  autonome  Bewegungsfreiheit  da  ihre  Grenze,  wo 
die  Aktiengesellschaft  aufhört,  Aktiengesellschaft 
.zu  bleiben.  Daraufhin  abzielende  Beschlüsse  vermögen  die 
negative  Wirkung  der  Selbstaufhebung  der  Körperschaft,  aber 
nicht  die  positive  der  Forterhaltung  der  Rechtspersönlichkeit 
in  anderem  Rechtsgewande  zu  erzielen. 

Da  im  Unterschied  von  physischen  Personen  die  Aktien- 
gesellschaft ihre   Entstehung    dem   Rechte   verdankt,   und  da 

»)  Vgl.  meinen  Aufsalz  in  Z.  f.  H.R.L.  S.  Ift.,   ferner  unten  §  103. 
«)  Comp.  Act  1879. 
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dieses  Recht  nicht  ein  einheitliches  Weltrecht^  sondern  das 
bestimmte  positive  Recht  eines  Landes  ist,  so  ergibt  sich  in 
Zusammenhang  hiermit,  daß  die  Autonomie  der  Aktiengesell- 
schaft nicht  so  weit  gehen  kann,  einen  völligen  Wechsel 
des  sie  beherrschenden  Rechts  herbeizuführen.^)  Wird 
durch  Beschluß  der  Sitz  der  Aktiengesellschaft  in  das  Aus- 
land verlegt,  so  liegt  darin  ein  Auflösungsbeschluß.  Das 
ausländische  Recht  hat  über  die  Voraussetzungen,  unter  denen 
die  Aktiengesellschaft  aufs  Neue  zu  entstehen  hat,  zu  befinden, 
das  inländische  Recht  gewährt  der  Aktiengesellschaft  die 
Rechtspersönlichkeit  nur  so  lange,  als  sie  ihren  Sitz  im  In- 
lande  behält. 

Wohl  aber  kann  die  Autonomie  einen  partiellen  Wechsel 
des  sie  beherrschenden  Rechts  vornehmen.  So  würde  der 
Beschluß,  Zweigniederlassungen  und  Agenturen  im  Ausland 
zu  errichten,  nicht  jenseits  der  Grenzen  der  autonomen  Macht 
liegen.  Nicht  minder  würde  die  Anpassung  der  Ausgestaltung 
einer  Aktiengesellschaft  an  ein  neues  Aktiengesetz  ein 
zulässiger  Akt  der  Ausübung  der  Autonomie  sein,  weil  die 
alte  Rechtspersönlichkeit  auch  hier  gewahrt  bleibt. 

Die  Untersuchung,  wo  eine  Aufgabe  des  rechtlichien 
Typus  der  Aktiengesellschaft  vorliegt,  wird  mit  den  früher 
erörterten  allgemeinen  Begriffsbestimmungen  zu  operieren 
haben,  insbesondere  wird  auf  die  beschränkte  Haftung  und 
die  Einteilung  des  Grundkapitales  in  Anteile  das  Haupt- 
gewicht zu  legen  sein,  während  Änderungen  der  Firma,  der 
Art  der  Anteile,  der  Höhe  des  Grundkapitals,  ja  auch  des  Gegen- 
standes des  Unternehmens,  nur  als  mehr  oder  minder  wichtige 
Veränderungen  der  Verfassung  innerhalb  des  fortdauernden  Be- 
griffes der  Aktiengesellschaft  aufzufassen  wären.  Würde  freilich 
das  Recht  eines  Landes  den  Zweck  der  Aktiengesellschaft  auf  den 
Betrieb  von  Handelsgeschäften  beschränken,  so  ist  die  autonome 
Satzung  nicht  im  Stande,  einen  inkommerziellen  Zweck  an 
die  Stelle  des  kommerziellen  zu  setzen.  Solcher  Beschluß 
hätte  nur  die  negative  Wirkung  eines  Auflösungsbeschlusses, 


»)  R.G.E.  VII  S.  69. 
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woran  sich  die  ErrichtuDg  einer  neuen  Gesellschaft  zu  schliessen 
hätte.  Behandelt  das  Gesetz  die  Zivilaktiengesellschaften 
dagegen  nur  in  einzelnen  Beziehungen  anders,  als  die  eigent- 
lichen Aktiengesellschaften,  so  wäre  die  autonome  Satzung 
kompetent,  weil  ein  Wechsel  der  Bechtspersöniichkeit  nicht 
stattfände.^) 

Weit  über  diese  beiden,  aus  der  Natur  der  Sache  sich 
ergebenden  Schranken  hinaus  ist  die  Autonomie  der  Aktien- 
gesellschaft da  begrenzt,  wo  die  Auffassung  herrscht,  daß  in 
der  Erteilung  der  Körperschaftsrechte  nur  die  Erteilung 
bestimmter  Fähigkeiten  liegt.  Dies  ist  die  Grundan- 
schauung des  englisch-nordamerikanischen  Rechts,  auf  die  bei 
Erörterung  der  Rechts-  und  Handlungsfähigkeit  der  Aktien- 
gesellschaft bereits  hingewiesen  ist.®)  Hier  ist  zu  untersuchen, 
wieweit  das  spezielle  oder  generelle  Gesetz  Vorschriften  über 
den  Umfang  der  Autonomie  enthält.  So  stellt  die  englische 
Companies  Act  18Ü2,  sect.  12,  13,  den  wichtigen  Grundsatz  auf, 
daß  die  Aktiengesellschaft,  abgesehen  von  einer  Firmenänderung, 
von  einer  Grundkapitalserhöhung,  von  einer  Zusammenlegung 
der  Aktien  zu  Aktien  von  höherem  Betrage  und  von  einer 
Verwandlung  von  Aktien  in  Stockvermögen  an  den  Be- 
dingungen des  memorandum  of '  association  nichts 
ändern  dürfe,  auch  wenn  sämtliche  Aktionäre  damit  ein- 
verstanden seien,  eine  solche  Änderung  fiele  unter  den  Begriff 
des  „ultra  vires"  Beschlusses.  Danach  erscheint  das  memo- 
randum of  association,  von  gewissen  Fällen  abgesehen,  als 
das  unabänderliche  Grundgesetz  der  kraft  desselben 
inkorporierten  Kompagnie,*)  während  eine  Änderung  der 
articles  of  association  von  der  Comp.  Act  1862  sect.  50  zu- 
gelassen war,  und  zwar  bezog  sich  dies  nicht  bloß  auf  den  vom 
Gesetze  vorgeschriebenen  Inhalt  des  memorandum,  sondern 
auch  auf  sonst  dem  memorandum  eingefugte  Grundbedingungen.*) 
Im   Laufe  der  Zeit  hat    die    englische   Gesetzgebung  hierin 


1)  Vgl.  Bd.  I  S.  143,  144. 
«)  Bd.  I  S.  258,  259. 
»)  Buckley.  8.  ed.,  p.  19. 
*)  Buckley,  8.  ed.,  p.  18. 
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Milderangen  eintreten  lassen.  So  gestattet  die  Comp.  Act 
von  1867,  daß  das  Grundkapital  mit  Genehmigung  des  Ge- 
richts reduziert  werde  (sect.  9  ff.),  und  daß  die  Aktien  in 
kleinere  Beträge  zerlegt  werden  (sect.  21),  und  die  Companies 
Act  von  1890  gewährt  auch  die  Möglichkeit,  den  Gegenstand 
des  Unternehmens  zu  ändern,  während  dies  bis  dahin  nur 
im  Wege  der  Auflösung  und  Neugründung  möglich  war.^) 
Aber  daB  Prinzip  ist  bis  zum  heutigen  Tage  nicht  aufgegeben.^) 
—  In  Nordamerika  hat  die  Praxis  bei  den  gewöhnlichen  pri- 
vaten Korporationen  die  „ultra  vires"  Theorie  freilich  sehr  ab- 
geschwächt.^) Ausgangspunkt  ist  jedoch  auch  hier,  daß  die 
Korporation  nur  solche  Machtbefugnisse  hat,  die  ausdrücklich 
verliehen  oder  notwendigerweise  nach  ihrer  Beschaffenheit  in- 
begriffen sind.  So  ist  Erhöhung  und  Herabsetzung  des  Grund- 
kapitals null  und  nichtig,  wenn  sie  nicht  durch  den  Charter 
oder  das  generelle  Gesetz  gestattet  sind.*)  Ebensowenig  kann 
Zahl  und  Nominalbetrag  der  Aktien  vermehrt  oder  vermindert 
werden  ohne  ausdrückliche  Gestattung,  sei  es  der  Gesetzgebung, 
sei  es  des  Charters.'^)  Aber  die  Abänderung  des  charter  of 
incorporation  ist  hier  von  der  Gesetzgebung,  und  wenn  die 
Aktionäre  zustimmen  und  die  Rechte  der  Gläubiger  gewahrt 
werden,  in  freierem  Maße  zugelassen.®) 

»)  Buckley  8.  ed.,  p.  706,  Lindley  6.  ed.,  p.  456.  Hierhin  gehört 
auch  die  Bestimmung  der  Comp.  Act.  1867  sect.  8,  wonach  die  Haftung  des 
Vorstandes  nachträglich  zu  einer  unbeschränkten  gemacht  werden  kann, 
ferner  der  Comp.  Act.  von  1879  sect.  5  über  die  Schaffung  einer  reserve 
liability  und  der  Comp.  Act.  1880  sect.  3.  Vgl.  auch  Comp.  Act.  1900 
sect.  29.     Vgl.  Buckley  8  ed.  p.  20  und  Lindley  p.  163. 

«)  Buckley  8  ed.  p.  19. 

»)  Vgl.  Cook  §  3. 

*)  Cook  §  281,  Spelling  §  551,  770.  Die  Kechtssprache  bezeichnet 
den  Fall  der  Erhöhung,  ohne  daß  Gesetz  oder  charter  dies  vorsehen,  als 
„apurious"  oder  „overissued  stock".  (Cook  §291.)  Übrigens  enthält  die 
Ermächtigung,  das  Grundkapital  zu  erhöhen,  noch  nicht  die,  es  herab- 
zusetzen usw.  (Spelling  §770). 

»)  Cook  §  290. 

®)  Cook  §  681.  Vgl.  Alabama  bei  Cook  p.  1610:  gestattet  Abänderung 
des  Charters;  but  no  such  change  shall  authorise  the  exercise  of  powers  not 
authorised  in  the  case  of  similar  corporations.    California  bei  Cook  p.  1623 
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4.  Die  Mitgliedschaft  in  der  Aktiengesellschaft. 

§  60. 
a.  Voraussetzungen  der  Mitgliedschaft. 

Der  Natur  der  Aktiengesellschaft  als  ausgeprägter  Kapital- 
genossenschaft  entspricht  es,  daß  regelmäßig  besondere  Eigen- 
schaften für  die  Fähigkeit  zur  Mitgliedschaft  nicht  aufgestellt 
werden.  Diese  Beobachtung  läßt  sich  von  Alters  her  machen. 
Ließen  bereits  die  Statuten  der  Georgsbank  auch  Ausländer 
als  luogatarii  zu,  indem  sie  nur  verlangten,  daß  solche  wenigstens 
buchmäßig  einem  der  acht  Quartiere  von  Genua  angehörten,  so 
wird  in  den  Oktrois  der  großen  Handelskompagnien  meist 
ausdrücklich  betont,  daß  Staatsangehörigkeit,  Stand,  Kon- 
fession und  Geschlecht  keinen  Unterschied  mache,  sondern 
nur  die  Summe,  mit  der  man  sich  beteilige,  entscheide.  Die 
neueren  Gesetzgebungen  drücken  durch  ihr  Schweigen  über 
besondere  Erfordernisse  der  Mitgliedschaft  genügend  aus,  daß 
sie  diesen  Staudpunkt  teilen. 

Danach  können  nicht  bloß  Männer,  sondern  auch  Fraueii, 
nicht  bloß  Inländer,  sondern  auch  Ausländer  Mitglieder  einer 
Aktiengesellschaft  werden.  Ja  es  kann  sogar  eine  rein  aus 
Ausländern  bestehende  Aktiengesellschaft,  sofern  sie  nur  ihren 
Sitz  im  Inlande  hat,  auf  ihren  Kauffahrteischiffen  die  Flagge 
des  Inlandes  führen,^)  und  Beschränkungen  im  Erwerb  von  Grund- 
stücken, welchen  Ausländer  unterliegen,  würden  eine  aus  Auß- 
ländem  sich  zusammensetzende,  im  Inlande  domizilierte  Aktien- 
gesellschaft nicht  treffen.  Nicht  minder  können  judstische 
Personen  aller  Art,   öffentlich-rechtliche  wie  privatrechtliche, 


gestattet  Amendment  des  Charters.  But  such  amendment  shall  not  extend 
the  time  of  existence  or  diminish  thc  capital  stock.  Vgl.  jedoch  (;Ook 
p.  1624.  Colorado  bei  Cook  p.  1631:  Amendments  unzulässig,  die  den 
iregenstand  des  Unternehmens  ändern.  Ferner  Connectitut  bei  Cook 
p.  1634,  Florida  bei  Cook  p.  1644,  Idaho  bei  Cook  p.  1657,  1658,  Indiana 
bei  Cook  p.  1667,  1668,  Jowa  bei  Cook  p.  1677.  Kansas  bei  Cook 
p.l681,  Louisiana  bei  Cook  p.  1692,  Maryland  bei  Cook  p.  1706,  Minnesota 
bei  Cook  p.l732,  Mississipi  bei  Cook  p.  1741,  Missouri  bei  Cook  p.  1746, 
Montana  bei  Cook  p.  1758  usw. 

»)  R.G.  vom  22.  Juni  1899  §  2,  vgl.  oben  Bd.  I  S.  244. 
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Körperschaften  wie  Stiftungen^  die  Hitgliedschaft  in  einer 
Aktiengesellschaft  erwerben,  es  sei  denn,  daß,  wie  dies  der 
Auffassung  des  englisch-nordamerikanischen  Rechts  entspricht^ 
eine  solche  Beteiligung  jenseits  der  Grenzen  der  ihnen  ver- 
liehenen Machtbefugnisse  liegt,  oder  daß  besondere  Gesetze 
die  Beteiligung  des  Staates  oder  der  Gemeinde  an  Aktien- 
gesellschaften untersagen.^)  Auch  Handelsgesellschaften,  die 
unter  ihrer  Firma  einheitlich  auftreten,  wie  die  offene  Handels- 
gesellschaft und  Kommanditgesellschaft,  können  sich  als  Aktio- 
näre beteiligen.  —  Verbieten  Gesetze  Beamten,  Offizieren  oder 
Standespersonen  den  Betrieb  oder  die  Beteiligung  an  Handels- 
gewerben, so  würde  solch'  Verbot  den  Erwerb  der  Mitglied- 
schaft in  der  Aktiengesellschaft  nicht  hindern;  denn  ganz  davon 
abgesehen,  daß  eine  derartige  Vorschrift  nur  den  Charakter 
einer  Ordnungsvorschrift  besitzt,  deren  Übertretung  die  Gültig- 
keit des  Rechtsgeschäftes  unberührt  läßt,  wäre  der  Eintritt 
in  eine  Aktiengesellschaft  als  Aktionär  weder  ein  Betrieb  noch 
eine  Beteiligung  am  Handelsgewerbe  im  Sinne  jener  Vor- 
schriften, wie  dies  ausdrücklich  in  den  Oktrois  der  älteren 
Kompagnien  hervorgehoben  wurde, *^)  inbesondere  würde  die 
Kaufmannseigenschaft  durch  den  Eintritt  nicht  begründet 
werden.^)  Gleichgültig  ist  auch,  ob  das  Mitglied  handlungs- 
fähig oder  in  der  Handlungsfähigkeit  beschränkt  ist.  Insofern 
der  Erwerb  der  Mitgliedschaft,  wie  dies  bei  den  ersten  Aktio- 
nären der  Fall  ist,  sich  durch  einen  Verpflichtungsakt  voll- 
zieht, würde  freilich  nur  eine  verpflichtungsfähige  Person 
selbständig  diesen  Akt  vornehmen  können,  während  minder- 
jährige oder  sonst  in  der  Handlungsfähigkeit  beschränkte 
Personen  der  Hinzuziehung  des  gesetzlichen  Vertreters  be- 
dürften. Aber  die  Mitgliedschaft  selbst  steht  einer  rechts- 
fähigen Person  auch  dann  zu,  wenn  sie  nicht  handlungsfähig 
ist,  und  es  kann  sich  nur  fragen,  ob  sie  selbst  oder  durch  ihre 
Vertreter  die  daraus  resultierenden  Befugnisse  ausübt. 

Hier   erhebt   sich   die   Frage,   ob   man   den   Mangel   be- 


»)  üben  Bd.  I  S.  lU  A.  3. 

*)  Lehmann,  (leschichtliche  Entwicklung  S.  75. 

»)  Renaud  S.  399. 
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sonderer  Voraussetzungen  als  ein  wesentliches  Kennzeichen 
der  Mitgliedschaft  in  einer  Aktiengesellschaft  hinzustellen  liat. 
Zweifellos  ist  die  Aktiengesellschaft  das  geeignete  Gewand, 
um  Zwecke  rein  kapitalistischer  Art  zu  erfüllen;  eine  andere 
Frage  aber  ist,  ob  nicht  auch  Vereinigungen,  die  sich  aus  be- 
stimmten Fersonenklassen  zusammensetzen  sollen,  die  Form 
der  Aktiengesellschaft  annehmen  können,  ob  nicht  das  Statut 
beispielsweise  nur  Inländer  oder  nur  Personen  männlichen  Ge- 
schlechts oder  nur  Besitzer  ländlicher  Grundstücke  innerhalb 
eines  Distriktes  als  föhige  Mitglieder  erklären  kann,  welch 
letzterer  Fall  zumal  dann  praktisch  wird,  wenn  neben  der 
Verpflichtung  zur  Geldeinlage  dem  Aktionär  wiederkehrende 
Naturalleistungen  auferlegt  sind,  wie  bei  den  Eübenzucker- 
fabriken.  Oder  ob  die  Mitgliedschaft  von  einem  bestimmten 
Alter,  Bildungsgrad,  einer  bestimmten  Konfession,  der  Zu- 
gehörigkeit zu  einer  bestimmten  Vereinigung  oder  Familie 
u.  dgl.  m.  abhängig  gemacht  werden  kann.  Es  ließe  sich  dafür 
anfuhren,  daß  nicht  recht  einzusehen  wäi*e,  warum  die  Aktien- 
gesellschaft die  anderen  Vereinen  gewährte  Freiheit,  die  Vor- 
aussetzungen der  Mitgliedschaft  enger  zu  begrenzen,  entbehren 
sollte.  Die  Konsequenz  wäre,  daß  falls  eine  Person,  die  die 
statutenmässigen  Voraussetzungen  nicht  erfüllt,  eine  Aktie 
ei-werben  würde,  sie  solange  von  der  Mitgliedschaft  aus- 
geschlossen wäre,  als  sie  jenen  Voraussetzungen  nicht  ent- 
sprochen hätte,  und  daß  daran  auch  die  Zulassung  durch  den 
Vorstand  nichts  ändern  würde,  weil  dieser  nicht  in  der  Lage 
ist,  eine  statutarische  Bestimmung  außer  Kraft  zu  setzen,  daß 
es  vielmehr  zur  rechtswirksamen  Aufnahme  einer  solchen  Person 
einer  Abänderung  der  Statuten  bedürfte,  es  sei  denn,  daß  die 
Statuten  dem  Vorstand  oder  anderen  Organen  gestatten,  im 
Einzelfalle  von  ihrer  Vorschrift  zu  dispensieren.  Freilich 
findet  sich  im  Leben  die  Erscheinung,  daß  die  Statuten  der 
Aktiengesellschaft  bestimmte  Voraussetzungen  für  die  Mitglied- 
schaft aufstellen,  äusserst  selten.  Auch  da,  wo  die  Absicht 
besteht,  als  Mitglieder  nur  Personen  zuzulassen,  die  gewisse 
Eigenschaften  besitzen,  sucht  man  dies  Ziel  dadurch  zu  er- 
reichen, daß  die  Übertragung  der  Aktie  an  die  Genehmigung 
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der  Gesellschaft  geknüpft  und  die  Genehmigung  versagt  wird, 
falls  der  Erwerber  nicht  geeignet  erscheint.  Auf  diese  Frage 
ist  sogleich  zurückzukommen. 

Aus  dem  Wesen  der  Mitgliedschaft  ergibt  sich  von 
selbst  deren  Unteilbarkeit.  Das  will  nicht  besagen,  daß 
die  Aktie  selbst  notwendig  unteilbar  ist.  Denn,  wie  früher^) 
ausgeführt  ist,  erkennen  mehrere  Gesetze  Aktienanteile  (cou- 
pures  d'actions)  ausdrücklich  an.  Ja  das  englische  Recht  ge- 
währt durch  die  Möglichkeit  der  Umwandlung  der  shares  in  stock 
dem  Aktionär  selbst  die  größte  Bewegungsfreiheit  in  der 
Zerlegung  größerer  Aktienbeträge  in  kleinere.-)  Und  eben- 
sowenig will  es  besagen,  daß  Miteigentum  an  der  Aktie  aus- 
geschlossen ist.  Vielmehr  liegt  darin  nur,  daß  die  konkrete 
Mitgliedschaft,  die  einem  Aktionär  zusteht,  ihm  einheitlich 
zusteht.*)  Steht  eine  einzelne  Aktie  oder  ein  einzelner  Aktien- 
anteil also  im  Miteigentum  mehrerer  Personen,  so  kann  im 
Verhältnis  zur  Aktiengesellschaft  nur  einer  als  Aktionär  auf- 
treten oder  es  müssen  sich  doch  die  mehreren  Miteigentümer  durch 
einen  Bevollmächtigten,  der  einheitlich  zu  votieren  hat,  vertreten 
lassen.  In  diesem  Sinne  sagen  auch  solche  Gesetze,  welche 
Aktienanteile  zulassen,  die  Aktienanteile  seien  unteilbar.*)  Ge- 
langt demnach  die  Aktie  im  Wege  der  Vererbung  an  mehrere 
Erben  oder  entsteht  sonst  Miteigentum  an  der  Aktie,  so  wird  der 
Aktiengesellschaft  gegenüber  die  Einheitlichkeit  der  Mitglied- 
schaft nicht  aufgehoben,  insbesondere  kann  das  Stimmrecht  nur 
einheitlich  ausgeübt  werden.  So  bestimmt  das  italienische 
Handelsgesetzbuch  Art.  170:  „Se  un'  azion  nominativa  diviene 
proprietä  di  piü  persone,  la  societA  non  6  tenuta  ad  inscrivere  nö 
a  riconoscere  il  trasferimento,  finche  non  sia  da  esse  designato 
un  unico  titolare",*)  und  ganz  allgemein  sagt  das  D.  H.G.B. 
§  225:    „Steht   eine   Aktie    mehreren    Mitberechtigteu  zu,   so 


0  Oben  Bd.  I  S.  184. 

2)  Oben  Bd.  I  S.  188. 

3)  Renaud  S.  100. 

*)  Vgl.  A.  D.  H.G.B.  Art.  207  Abs.  3. 

»)  Vgl.  Portugal  168  §2,  Rumänien  172.  Belgien  37.    Über  England 
oben  Bd.  I  S.  185  A.  1. 
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können  sie  die  Rechte  aus  der  Aktie  nur  durch  einen  gemein- 
schaftlichen Vertreter  ausüben.  Für  die  auf  die  Aktie  zu 
bewirkenden  Leistungen  haften  sie  als  Gesamtschuldner.^ 
Demgemäß  wird  das  Miteigentum  an  einer  Aktie  nach  den 
Grundsätzen  vom  Miteigentum  an  einer  unteilbaren  Sache  zu 
behandeln  sein.^)  Wie  deshalb  eine  reale  Teilung  ausgeschlossen 
ist,  vielmehr  die  Aufhebung  der  Gemeinschaft  nur  durch 
Verkauf  der  Aktie  erfolgen  kann,  so  werden  auch  die  aus 
der  Aktie  resultierenden  Ansprüche  nur  gemeinsam  oder  durch 
einen  gemeinschaftlichen  Vertreter  geltend  gemacht  werden 
können,  soweit  sie  nicht  von  der  Aktie  sich  loslösen,  wie  der 
Dividendenanspruch.  Dagegen  wird  die  Veräußerung  der 
Aktie  an  mehrere  zu  jenem  Gesamthandsverhältnis  Mit- 
berechtigte nicht  für  unstatthaft  erklärt  werden  dürfen  und 
ebensowenig  die  Mitaufnahme  eines  Miteigentümers  seitens  des 
bisherigen  Alleineigentümers.  Der  Schwerpunkt  liegt  darin, 
daß  die  Unteilbarkeit  des  Tlechtsobjekts  gewahrt  bleibt, 
während  das  Recht  an  der  Aktie  Einem  und  auch  Mehreren 
zustehen  kann. 

Während  bei  den  Körperschaften  im  allgemeinen  der 
Einzelne  nur  eine  Mitgliedschaft  besitzen  kann,  ist  bei  der 
Aktiengesellschaft  möglich,  daß  ein  Einzelner  mehrere,  ja  sogar 
alle  Mitgliedschaften  in  seiner  Hand  vereinigt.  Da  jedwede 
Aktie,  möglicherweise  sogar  jedweder  Aktienanteil,  eine  Mit- 
gliedschaft darstellt,  besitzt  der  Einzelne  soviel  Mitgliedschaften, 
als  er  Aktien  bezw.  Aktienanteile  erworben  hat.  Doch 
ist  auch  dieser  Satz  nicht  zwingenden  Rechtes.  Es  kann  das 
Statut  einen  Höchstbetrag  für  den  Einzelnen  derart  aufstellen, 
daß  ihm  darüber  hinaus  weitere  Mitgliedschaften  überhaupt 
nicht  gewährt  werden,  oder  daß  doch  gewisse  Folgerungen  der 
Mitgliedschaft,  wie  z.  B.  das  Stimmrecht,  nur  bis  zu  jenem 
Höchstbetrag  einem  Einzelnen  zufallen  können.  Ja  es  ist 
nicht  unstatthaft,  daß  das  Statut  anordnet,  daß  niemand 
mehr  als  eine  Mitgliedschaft  in  der  Aktiengesellschaft  haben 
könne. 


*)  Vgl.  Pinner,  Kommentar  S.  7. 
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b)  Erwerb  der  Mitgliedschaft.^) 

§  51. 
a.  Im  allgemeinen. 

Der  Ei'werb  der  Mitgliedschaft  in  der  Aktiengesellschaft 
ist  entweder  ein  ursprünglicher  oder  er  geschieht  im  Wege 
des  Wechsels  der  Mitglieder.  Das  erstere  ist  der  Fall  bei 
denjenigen  Aktionären,  die  im  Moment  der  Entstehung  der 
Aktiengesellschaft  die  Aktionäreigenschaft  erworben  haben 
oder  sie  nachträglich,  insbesondere  im  Falle  der  Erhöhung 
des  Grundkapitales  (nach  englisch-amerikanischem  Kecht  all- 
gemein) durch  Übernahme  von  noch  nicht  übernommenen 
Aktien  erwerben.  Sie  sind  ursprüngliche  Mitglieder  in  dem 
Sinne,  daß  sie  nicht  an  die  Stelle  eines  anderen  Mitgliedes 
treten,  sondern  durch  „Primitivzeichnung"  der  Körperschaft 
beitreten,  sei  es,  daß  sie  durch  ihren  Beitritt  die  Körperschaft 
ins  Leben  rufen,  sei  es,  daß  sie  die  Zahl  der  Mitglieder  oder 
doch  der  Mitgliedschaften  vermehren.  Ist  es  auch  denkbar 
und  in  Ermanglung  abweichender  positiver  Bestimmung  zu- 
lässig, daß  bereits  im  Gründungsstadium  eine  Abtretung  der 
Rechte  aus  der  Zeichnung  stattfindet,  so  erscheint  trotzdem 
der  im  Gründungsstadium  an  die  Stelle  des  ersten  Zeichners 
Tretende  als  ursprüngliches  Mitglied,  weil  ja  erst  mit  der  Ent- 
stehung der  Aktiengesellschaft  der  BegriflF  des  Mitgliedes  ge- 
geben ist,  und  er  es  ist,  der  im  Augenblicke  der  Entstehung 
der  Aktiengesellschaft  die  Mitgliedschaft  unmittelbar  erlangt, 
indem  er  an  dem  die  Körperschaft  erzeugenden  Gesamtakt 
direkt  beteiligt  ist. 

Wie  sich  der  ursprüngliche  Erwerb  der  Mitgliedschaft 
vollzieht,  ist,  soweit  es  sich  um  die  im  Gründungsstadium  der 
Aktiengesellschaft  beitretenden  Mitglieder  handelt,  bereits 
früher  auseinandergesetzt  worden,  während  die  Erörterung 
des  Erwerbes  bei  der  Grundkapitalserhöhung  an  eine  spätere 
Stelle  gehört.  In  allen  Fällen  des  ursprünglichen  Erwerbes 
der   Mitgliedschaft   liegt   ein    einseitiger   Rechtsakt  vor,   dem 


1)  Pohls  §  45,   Renaud  S.  398 ff.,   Behrend  §  119,   Lyon-Caen 
et  Eenault  Nr.  597 ff.,  Spelling  §  460ff.,  Cook  §  372ff. 
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Verträge  mit  den  Gründern  oder  (bei  der  Grundkapitals- 
erhöhung) mit  der  Aktiengesellschaft  zur  Seite  gehen,  der 
aber  mit  solchen  Verträgen  nicht  identifiziert  werden  darf,  weil 
sein  eigentliches  Ziel  auf  die  Schaffung,  beziehungsweise  Um- 
gestaltung der  Körperschaft  gerichtet  ist,  und  weil  seine  Kraft 
nicht  in  dem  obligatorischen  Anspruch  gegen  den  Gegen- 
kontrahenten, sondern  in  dem  schöpferischen  Gesamtakt,  der 
die   Körperschaft   ins  Leben   ruft   oder   umgestaltet,   wurzelt. 

Ein  Wechsel  der  Mitgliedschaft  liegt  da  vor,  wo  die 
Mitgliedschaft  von  einer  Person  auf  eine  andere  übergeht. 
Während  bei  gewöhnlichen  Körperschaften  die  Mitgliedschaft 
im  Zweifel  weder  übertragbar  noch  vererblich  ist,  gilt  bei 
Aktiengesellschaften  ein  anderes.  Von  Alters  her  ist  die 
Mitgliedschaft  in  der  Aktiengesellschaft  regelmäßg  frei  über- 
tragbar. Wie  diese  Erscheinung  bereits  bei  den  loca  der 
Georgsbank  und  Ambrosiusbank  bemerkbar  ist,  so  waren  die 
Aktien  der  grossen  Handelskompagnien  regelmäßig  frei 
veräußerlich  und  vererblich,  ja  dies  wird  geradezu  als  ein 
Äquivalent  für  den  Mangel  des  freien  Austritts  aus  der 
Kompagnie  hingestellt.^)  Und  die  neueren  Gesetze  stellen 
die  Übertragbarkeit  und  Vererblichkeit  der  Mitgliedschaft 
allgemein  als  natürliche  Eigenschaft  der  Aktie  hin.  Die 
Persönlichkeit  des  einzelnen  Mitgliedes  tritt  bei  der  Aktien- 
gesellschaft gewöhnlich  gegenüber  der  Einlagesumme,  mit  der 
die  Beteiligung  stattfinden  solle,  zurück.  Es  ist  regelmäßig 
gleichgültig,  wer  Mitglied  ist,  sofern  nur  dafür  Sorge  getragen 
wird,  daß  der  versprochene  Einlagebetrag  an  die  Aktien- 
gesellschaft geleistet  wird,  dem  Gläubiger  also  die  Haftsumme, 
die  im  Grundkapital  ziffermäßig  zum  Ausdruck  gelangt,  nicht 
entzogen  wird.*) 

Die  aufgeworfene  Frage  in  §  50,  ob  die  freie  Übertragbar- 
keit und  die  Vererblichkeit  der  Mitgliedschaft  kraft  zwingenden 
Rechts  gelten,  ist  nicht  unbedingt  zu  bejahen.  Sicher  wird  es 
gestattet   sein,    die   Übertragbarkeit    der   Aktie    an    die   Zu- 


*)  Vgl.  Lehmann,  Geschichtl.  Entwicklung  S.  78. 
«)  R.G.E.  49  Nr.  20. 
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Stimmung  eines  Gesellschaftsorganes  zu  knüpfen,  mag  dies 
der  Vorstand,  der  Aufsichtsrat  oder  die  Generalversammlung 
sein,  ja  sogar  die  Übertragung  durch  Rechtsgeschäft  unter 
Lebenden  dahin  zu  beschränken,  daß  nur  Erwerber,  die 
gewisse  Voraussetzungen  erfüllen,  zugelassen  werden  können.^) 
Nicht  minder  wird,  wo  das  Stimmrecht  nicht  wesentlicher 
Bestandteil  des  Mitgliedschaftsrechtes  ist,  zulässig  sein  zu 
bestimmen,  daß  Erwerber,  die  gewisse  statutarische  Vor- 
aussetzungen nicht  besitzen,  des  Stimmreclits  entbehren  sollen, 
gleichgültig  ob  der  Erwerb  unter  Lebenden  oder  von  Todes 
wegen  stattfindet.-)  Dagegen  läßt  sich  eine  statutarische 
Bestimmung,  welche  die  Vererblichkeit  der  Aktie  ganz  aus- 
schließt,^) nicht  rechtfertigen.  Denn  es  geht  nicht  an,  das 
Erlöschen  des  Aktionärrechts  überhaupt  an  andere,  als  die  vom 
Gesetz  aufgestellten  Voraussetzungen  zu  knüpfen,  ein  Heimfall 
der  Aktie  an  die  Aktiengesellschaft  erscheint  nur  in  den  vom 
Gesetz  besonders  normierten  Fällen  der  Reduktion  des  Grund- 
kapitals, der  Amortisation  aus  dem  Reingewinn  und  der 
Reduzierung   als   zulässig.^)      Es   gilt    hier  das    Gleiche    wie 


*)  Über  statutarische  Vorkaufsrechte  Seuffert  38  Nr.  42.  Der 
..Eraployee's  Stock"  des  Staates  Massachusets  gehört  hierher.  Die  Aktie 
ist  nur  an  Angestellte  übertragbar.  (Stiinson  §8131).  Nach  §  28  des 
strhwedischen  Aktiengesetzes  ist  nur  eine  Art  der  Beschränkung  der 
freien  Übertragung  zugelassen,  nämlich,  daß  wenn  die  Aktie  an  einen 
Nichtaktionär  veräußert  wird,  der  vorhergehende  Aktieninhaber  ein 
Wiedereinlösungsrecht  haben  solle.  Auch  muß  dieser  Vorbehalt  auf  der 
Aktienurkunde  vermerkt  werden,  falls  er  Wirkung  haben  soll. 

-)  Vgl.  in  dieser  Hinsicht  unten  §  63. 

')  Vgl.  über  solche  Fälle  Tinsch  bei  Holdheim  I  S.  345.  Vgl. 
Statut  der  Aktiengesellschaft  Allemaunia  in  Heidelberg  §  22:  ^AYie  Aktien 
wie  Interimscheine  sind  nicht  vererblich.  Im  Falle  des  Todes  eines 
Aktionärs  ist  der  Vorstand  berechtigt  und  verpflichtet,  die  freigewordene 
Aktie  oder  den  freigewordenen  Interimsschein  unentgeltlich  einem  anderen 
alten  Herrn  der  Burschenschaft  AUemannia  in  Heidelberg  zu  übertragen." 

*)  Bedenklich  deshalb  die  statutarische  Klausel  von  Versicherungs- 
gesellschaften, wonach  dem  Erben  die  Verpflichtung  auferlegt  wird,  einen 
von  ihnen  oder  einen  Dritten  als  Aktionär  in  Vorschlag  zu  bringen,  und 
der  Gesellschaft  bei  Nichtgenehmigung  das  Recht  eingeräumt  wird,  die 
Aktie  für  Rechnung  der  Erben  zu  verkaufen. 
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hinsichtlich  des  Ausschlusses  der  Aktionäre.^)  Die  Aktien- 
gesellschaft ist  nicht  das  geeignete  Gewand,  um  Zwecke,  die 
andere  Yereinsformen  zu  erfüllen  bestimmt  sind,  zu  realisieren. 
Der  Übergang  des  Aktienrechts  ist  möglich  unter  Lebenden 
und  von  Todes  wegen,  im  Wege  der  Universal-  wie  der  Singular- 
sukzession, kraft  Gesetzes  und  kraft  Rechtsgeschäftes,  entgelt- 
lichen wie  unentgeltlichen.  Die  Aktie  kann  Gegenstand  des 
Kaufes,  der  Schenkung,  des  Tausches,  möglicherweise  des 
Darlehns  sein,  sie  kann  kraft  gesetzlichen  oder  vertragsmäßigen 
Erbrechts,  kraft  letztwilliger  Anordnung  auf  einen  Anderen 
übergehen.  Nicht  minder  kann  das  Aktienrecht  durch  Zwangs- 
versteigerung inner-  und  außerhalb  des  Konkurses  veräußert 
werden  wie  Gegenstand  der  Zwangsvollstreckung  überhaupt  sein. 
Wie  das  Aktienrecht  übertragen  werden  kann,  so  kann  auch  ein 
Pfandrecht  oder  ein  Nießbrauch  daran  bestellt  werden,  es 
kann  der  ehemännlichen  oder  elterlichen  Nutznießung  unter- 
liegen und  es  können  gesetzliche  Pfandrechte,  möglicherweise 
auch  Zurückbehaltüngsrechte  daran  zur  Entstehung  gelangen. 
Auch  obligatorische  Rechte  können  mit  Bezug  darauf  begründet 
werden.*)  An  sich  ist  es  für  die  Übertragbarkeit  auch  gleich- 
gültig, ob  der  Aktionär  die  Einlage  voll  gezahlt  hat  oder 
nicht  oder  ob  er  au?  sonstigen  Gründen  der  Aktiengesellschaft 
verschuldet  ist.  Aber  wie  in  der  älteren  Zeit  der  Kompagnien 
die  Übertragbarkeit  davon  abhängig  gemacht  wurde,  daß  der 
Aktionär  der  Verpflichtung  zur  Leistung  der  Einlage  genügt 
habe,  so  zeigt  auch  heute  noch  das  englisch-nordamerikanische 
Recht  eine  ähnliche  Auffassung.  Nach  dem  Musterstatut  der 
englischen  Comp.  Act  von  1862  hat  die  Gesellschaft  das 
Recht,  die  Umschreibung  auf  den  Erwerber  solange  zu  ver- 
weigern, als  der  Veräußerer  aus  irgend  einem  Grunde  der 
Gesellschaft  verschuldet  ist  (Art.  10),  und  nordamerikanische 
Statutarrechte  stehen  auf  dem  gleichen  Standpunkte.*) 


^)  Darüber  unter  §  59. 

*)  Über  alle  diese  Fälle  unten  §  52. 

3)  Cook  p.  1610,  1614,  1635,  1638,  1644,  1645,  1650,  1657, 1667, 1682, 
1706,  1725,  1733,  1752,  1809,  1847,  1864,  1911,  1918.  Vgl.  auch  französ. 
Gesellschaflsgesetz  von  1867  Art.  2.  24. 
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Wird  von  Übergang  der  Aktie  gesprochen,  so  knüpft  sich 
im  Leben  gewöhnlich  die  Vorstellung  an  den  Übergang  der 
Aktienurkuude.  Und  in  der  Tat  ist  nicht  zu  leugnen,  daß  je 
nach  Beschaffenheit  der  Aktienurkunde  die  rechtlichen  Polgen 
des  Veräußerungsgeschäftes  sich  verschieden  gestalten  können, 
ja  daß  geradezu  gewisse  ßechtsgeschäfte  wie  das  Darlehn, 
das  irreguläre  Deposit,  der  uneigentliche  Nießbrauch  von  der 
Art  der  Aktienurkunde  abhängig  sind.  Erst  durch  die  Ver- 
briefung in  einem  negotiablen  Wertpapier  hat  das  Aktienrecht 
jenen  Grad  von  Beweglichkeit  erhalten,  der  es  vor  anderen 
Mitgliedschaftsrechten  auszeichnet.  Aber  es  wäre  ungerecht- 
fertigt, die  Übertragbarkeit  des  Aktienrechts  überhaupt  von 
der  Ausstellung  von  Aktienurkunden  abhängig  zu  machen. 
Wie  Aktienrecht  ohne  Aktienurkunde  möglich  ist,  ja  ursprünglich 
ohne  solche  bestanden  hat,  so  ist  dessen  Übertragung  zulässig, 
auch  wenn  Aktienurkunden  nicht  ausgefertigt  sind.  Daran 
darf  nicht  irre  machen,  daß  die  modernen  Gesetze,  wenn  sie 
von  der  Übertragung  des  Aktienrechts  handeln,  die  Übertragung 
der  Aktienurkunde  regeln.  Denn  im  Leben  sind  die  Fälle, 
in  denen  Aktienurkunden  nicht  ausgefertigt  werden,  äußerst 
selten  und,  wo  sie  vorkommen,  ist  eine  Übertragung  des  Rechts 
nicht  ins  Auge  gefaßt.  Indem  die  Gesetze  hinsichtlich  der 
Übertragung  des  unverbrieften  Aktienrechts  schweigen,  lassen 
sie  nicht  Zweifel  über  deren  Zulässigkeit,  sondern  nur  solche 
über  deren  Form  bestehen. 

Durch  den  Übergang  des  Aktienrechts  wird  eine  Rechts- 
nachfolge in  die  Mitgliedschaft  begründet,  wie  dem  das 
deutsche  Gesetz  dadurch  Ausdruck  gibt,  daß  es  von  „Rechts- 
vorgänger" und  „Rechtsnachfolger**  spricht,  während  andere 
Gesetze  den  minder  korrekten  Ausdruck  „Cession",  „Cedent", 
„Cessionar"  gebrauchen  (Frankreich,  Italien).  Das  frühere 
Mitglied  scheidet  aus  und  an  seine  Stelle  tritt  der  Erwerber  des 
Aktienrechts.  Das  frühere  Mitglied  scheidet  aus,  jeden- 
falls mit  allen  seinen  mitgliedschaftlichen  Rechten, 
während  seine  auf  anderen  Rechtsgründen  beruhenden  Ansprüche 
gegen  die  Aktiengesellschaft  ihm  erhalten  bleiben,  wie  die 
etwaigen  Gründervorrechte,   Ansprüche  auf  Besoldungen  oder 
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Tantiemen  aus  Aufsichtsrats-  oder  Yorätandsstellung,  die 
falligen  Ansprüche  auf  Auszahlung  festgestellter  Dividenden 
11.  dgl.  m.  Was  seine  Pflichten  betrifft,  so  kann  es  sich  von 
solchen  nicht  einseitig  lossagen,  insbesondere  wird  es  durch 
Übertragung  des  Aktienrechts  nicht  frei  von  der  Pflicht  zur 
Einzahlung  des  Aktienbetrages,  vielmehr  bedürfte  es  hierzu 
einer  Entlassungserklärung  seitens  der  Aktiengesellschaft,  die 
an  seiner  Statt  den  neuen  Erwerber  annimmt.^)  Doch  ist 
nach  manchen  Gesetzen  die  Aktiengesellschaft  gar  nicht  befugt, 
solche  Entlassung  zu  erteilen,  vielmehr  bleibt  der  Aktionär,  der 
seine  Aktie  abgetreten  hat,  kraft  zwingenden  Rechtes  der  Gesell- 
schaft für  die  Zahlung  der  Aktienbeträge  verhaftet,  soweit  solche 
von  den  Rechtsnachfolgern  nicht  zu  erlangen  ist.  ein  Satz,  der 
sich  aber  nur  auf  die  Zahlung  der  eigentlichen  Kapitaleinlage, 
nicht  auf  wiederkehrende  Naturalleistungen  bezieht,  hinsichtlich 
<Jeren  die  Gesellschaft  wohl  in  der  Lage  ist,  an  Stelle  des 
alten  Mitgliedes  ein  neues  anzunehmen.^)  Der  Erwerber 
des  Aktienrechts  tritt  ein  jedenfalls  in  alle  mitglied- 
schaftlichen Rechte,  soweit  solche  nicht  durch  das  Statut 
Ausdrücklich  auf  die  Person  des  Rechtsvorgängers  beschränkt 
waren  —  aber  er  übernimmt  auch  die  mitgliedschaft- 
lichenPflichten,  insbesondere  ist  der  Erwerber  einer  nicht  voll- 
bezahlten Aktie  gehalten,  den  eingeforderten  Aktienbetrag  zu 
zahlen ;  und  der  Erwerber  einer  Aktie,  bei  der  es  sich  nicht  bloß  um 
Kapitaleinlagen,  sondern  um  wiederkehrende  Naturalleistungen 
an  die  Gesellschaft  handelt,  übernimmt  mit  seinem  Eintritt 
die  Pflicht  zu  letzteren.  Während  also  hinsichtlich  der  mitglied- 
«chaftlichen  Rechte  ein  wirklicher  Übergang  sich  vollzieht, 
liegt  hinsichtlich  der  mit  der  Mitgliedschaft  verbundenen 
Pflichten  bald  kumulative  bald  privative  Schuldübemahme 
vor,  wobei  jedoch  nach  der  Auffassung  mancher  Gesetze  als 
primärer  Leistungsverpflichteter  auch  im  letzteren  Fall  der  neue 
Erwerber  erscheint,  während  die  Rechtsvorgänger  nur  im  Falle, 


*)  Nach  einzelnen  Gesetzen  wird  freilich  durch  Eintragung  des  neuen 
Erwerbers  in  das  Aktienbuch  der  frühere  Aktionär  von  Verpflichtungen 
frei,  so  Ungarn  §  173  Abs.  4. 

^)  Über  alle  diese  Punkte  unten  §  82. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaft en.    II.  3 
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daß  dieser  nicht  zahlt,  herangezogen  werden  sollen.  Frageo 
wir  nach  der  rechtlichen  Struktur  dieses  Herganges,  so  scheint 
die  Übertragung  der  Aktienrechte  die  größte  Verwandtschaft 
mit  der  Zession  einer  Forderung  zu  haben,  während  hinsichtlich 
der  Übernahme  der  Pflichten  ein  Schuldübernahmevertrag  vor* 
zuliegen  scheint.  Allein  weder  das  eine  noch  das  andere  trifft 
völlig  zu.  Die  Übertragung  des  Aktienrechts  ist  nicht  Abtretung 
einer  Forderung,  denn  das  Aktienrecht  ist  keine  Forderung 
sondern  ein  Mitgliedschaftsrecht,  und  der  Erwerber  erlangt 
zwar  das  bisher  seinem  Vorgänger  zustehende  Mitgliedschafts- 
recht, aber  er  tritt  nur  dann  in  die  gesamten  rechtlichen  Ver- 
hältnisse  seines  Vorgängers  zur  Aktiengesellschaft  ein,  wenn 
er  kraft  Universalsukzession  sukzediert.  Erwirbt  er  das  Aktien- 
recht dagegen  kraft  Singularsukzession,  so  hat  die  Aktien- 
gesellschaft ihn  als  Rechtsnachfolger  nur  mit  Bezug  auf  die 
Mitgliedschaft  anzusehen,  demgemäß  die  sonstigen  persönlichen 
Verhältnisse  des  Rechtsvorgängers  außer  Betracht  zu  lassen. 
Soweit  somit  aus  der  Mitgliedschaft  Ansprüche  vermögens- 
rechtlicher Art,  z.  B.  auf  Zahlung  einer  Dividende,  von  Bau- 
zinsen, der  Liquidationsquote  resultieren,  ist  die  Aktien- 
gesellschaft nicht  in  der  Lage,  mit  Gegenforderungen  gegen 
den  Rechtsvorgänger  aufzurechnen  oder  sonstige  Einwendungen 
aus  dessen  Person  vorzubringen,*)  selbst  wenn  solche  zur  Zeit 
des  Erwerbes  der  Mitgliedschaft  bekannt  waren.  Aber  auch  die 
Übernahme  der  Pflichten  resultiert  nicht  aus  einem  Schuld- 
übernahmevertrag. Solch  Vertrag  wird  weder  zwischen  Aktien- 
gesellschaft und  Erwerber  geschlossen,  weil  die  Aktiengesellschaft 
an  sich  kein  Mitwirkungsrecht  hinsichtlich  des  Erwerbes  von 
nicht  vollbezahlten  Aktien  hat,  vielmehr  gezwungen  ist,  den 
Erwerber  in  Ermangelung  besonderer  statutarischer  oder 
gesetzlicher  Bestimmung  als  Aktionär  anzuerkennen,  noch  wird 
er  notwendig  zwischen  Rechtsvorgänger  und  Rechtsnachfolger 
geschlossen,  weil  die  Übernahme  der  Pflichten  gegenüber  der 
Aktiengesellschaft  auch  dann  eintreten  kann,  wenn  etwa  der 
Rechtsvorgänger  dem  Erwerber  gegenüber  sich  verpflichtet 
hatte,  den  Einlagebetrag  seinerseits  zu  zahlen. 
')  Renaud  S.  408,  Behrend  S.  805  A.  12. 
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Vielmehr  muß  juristisch  der  Übergang  des  Aktienrechts 
zerlegt  werden  in  das  Ausscheiden  eines  Mitgliedes  mit 
seiner  Mitgliedschaft  einerseits  und  den  Eintritt  eines  neuen 
Mitgliedes  andererseits.  Indem  die  XJhertragung  der  Aktie 
für  statthaft  erklärt  wird,  wird  ein  Wechsel  der  Mitglieder 
zugelassen  derart,  daß  an  Stelle  des  ausscheidenden  Mitgliedes 
eine  andere  Person  in  die  Aktiengesellschaft  eintritt.  Die 
Bedingungen,  unter  denen  solch  Eintritt  stattfindet,  regeln 
Gesetz  oder  Statut.  Während  bei  dem  ursprünglichen  Er- 
werb der  Mitgliedschaft  es  ein  einseitiger,  kreatorischer 
Willensakt  ist,  der  die  Mitgliedschaft  für  den  Aktionär 
erzeugt,  wird  die  Mitgliedschaft  hier  durch  den  Übertragungs- 
akt oder  die  Vererbung  fiir  den  Einzelnen  geschaffen,  ohne 
daß  eine  an  die  Aktiengesellschaft  gerichtete  Beitrittserklärung 
unbedingt  erforderlich  ist.  Weil  das  vermögensrechtliche 
Moment  bei  der  Aktie  überwiegt,  werden  die  Grundsätze 
über  den  Übergang  von  Vermögensrechten  auf  den  Wechsel 
der  Mitgliedschaft  zur  Anwendung  gebracht,  derart,  daß 
selbst  ohne  Willensbetätigung,  wie  im  Falle  der  Erbschaft, 
der  Erwerber  Mitglied  werden  kann.  Nur  die  Ausübung 
der  Mitgliedschaft,  insbesondere  die  Teilnahme  an  den  Mit- 
verwaltungsrechten hängt  von  seiner  Erklärung,  als  Mitglied 
auftreten  zu  wollen,  ab.  Jede  freie  Willensbetätigung  von 
seiner  Seite  gegenüber  der  Aktiengesellschaft  erscheint  aber 
auch  hier  als  einseitige  rechtsgeschäftliche  Erklärung.  Soweit 
er  deshalb  mitgliedschaftliche  Pflichten  übernimmt,  geschieht 
dies  kraft  einseitigen  Rechtsaktes,  der  dem  Beitritt  des 
Primitiverwerbers  durchaus  zur  Seite  zu  stellen  ist.  Insbesondere 
würde  bei  Namensaktien  seine  Anmeldung  des  Überganges 
des  Aktienrechtes  zum  Aktienbuche  als  solch'  einseitiger 
Rechtsakt  erscheinen,  durch  den  er  erklärt,  die  gesetzlichen, 
beziehungsweise  statutarischen  Pflichten  des  Aktionärs  tragen 
und  sich  dem  Statute  unterwerfen  zu  wollen.^)  Wie  demgemäß 
solchenfalls  bedingte  oder  befristete  Übertragungen  der  Mitglied- 
schaft zwar   unter   den  Parteien,    aber   nicht  gegenüber   der 

')  R.G.E.  m  S.  163. 


36  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

Aktiengesellschaft  Bedeutung  hätten,  solange  der  Erwerber  im 
Aktienbuche  verzeichnet  ist,'  so  könnte  der  Erwerber,  der  seine 
Eintragung  als  Aktionär  beantragt  hat,  der  Aktiengesellschaft 
gegenüber  sich  nicht  nachträglich  auf  Mängel  des  Übertragungs- 
aktes  berufen.^) 

Überhaupt  ist  bei  allen  auf  Übertragung  der  Mitglied- 
schaft gerichteten  Verträgen  das  interne  Verhältnis  zwischen 
Veräusserer  und  Erwerber  von  dem  externen  Verhältnis  des 
Erwerbers  zur  Aktiengesellschaft  durchaus  zu  scheiden. 
Während  jenes  sich  nach  den  Vereinbarungen  der  Parteien 
richtet,  ist  dieses  von  den  maßgebenden  Bestimmungen  des 
Gesetzes  oder  Statutes  beherrscht.  Nach  innen  wird  je 
nach  der  Art  des  Vertrages  der  Gefahrsiibergang,  die  Haftung 
für  Mängel  und  Entwehrung,  für  den  rechtlichen  Bestand  des 
Aktienrechts,  inbesondere  dafür,  daß  die  Aktie  nicht  für 
kraftlos  erklärt  oder  kaduziert  ist,  die  Verteilung  der  fällig 
werdenden  Dividenden  sich  bemessen;  nach  außen  ist  mit 
dem  Moment  des  eingetretenen  Wechsels  der  Mitglied- 
schaft der  Erwerber  zur  Ausübung  aller  mitgliedschaftlichen 
Rechte,  auch  der  vermögensrechtlichen  Ansprüche,  soweit  sie 
nach  der  Zeit  seines  Eintrittes  fallig  werden,  allein  befugt. 
Insbesondere  würde  der  Käufer  einer  Namensaktie  mit  der 
Umschreibung  im  Aktienbuche  die  Dividenden  des  laufenden 
Jahres  auch  dann  zu  erheben  befugt  sein,  wenn  der  Verkäufer 
laut  Ausweis  des  Aktienbuches  den  größten  Teil  dieses 
Jahres  Mitglied  gewesen  wäre,  während  die  innere  Aus- 
gleichung durch  Berechnung  des  Kaufpreises  oder  Rück- 
erstattung der  Dividende  Sache  der  Parteien  wäre.  Der 
Veräußerer  ist  nach  außen  auch  nicht  in  der  Lage,  die 
I  bertragung  der  Mitgliedschaft  in  beschränkter  Gestalt  vorzu- 
nehmen etwa  derart,  daß  er  dem  Erwerber  das  Mitverwaltungs- 
recht einräumt,  während  er  sich  den  Anspruch  auf  die  Liqui- 
dationsquote vorbehält.  Nur  soweit  das  Gesetz  die  Ab- 
trennung gewisser  Ansprüche,  die  aus  der  Mitgliedschaft 
folgen,  von  der  Mitgliedschaft  zuläßt,  wie  z.  B.  des  Dividenden- 

')  Vgl.  R.G.E.  III  S.  1H3,  VU  S.  87,  XLI  S.  17. 
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anspruches  darch  die  Schaffung  von  Dividendenscheinen,  die 
die  Natur  von  Inhaberpapieren  besitzen,  kann  der  Yeräußerer 
durch  Zurückbehaltung  der  bezüglichen  Urkunden  den  Er^ 
Werber  an  der  Geltendmachung  dieser  Ansprüche  hindern 
und  mit  der  eintretenden  Fälligkeit  die  Ansprüche  selbst 
erheben,  während  er  den  Beschlüssen  der  verfassungs- 
mäßigen Organe  über  die  Bemessung  der  Dividende  auch 
dann  nicht  widersprechen  könnte,  wenn  sie  ungesetzlich  sind, 
weil  ihm,  da  ihm  die  Mitgliedschaft  abgeht,  ein  Anfechtungs- 
recht gegen  ungesetzliche  Beschlüsse  nicht  zusteht. 

§  52, 
ß.  Die  Aktie  als  Gegenstand  von  Rechtsgeschäften. 
Wie  bereits  bemerkt  ist,  kann  der  Wechsel  der  Mit- 
gliedschaft sich  auf  Grund  der  verschiedenartigsten  juristischen 
Tatsachen  vollziehen.  Das  diesen  Wechsel  beherrschende 
Recht  ist  das  Personalstatut  der  Aktiengesellschaft,  insoweit 
es  sich  um  die  Wirkungen  des  Überganges  der  Mitgliedschaft 
im  Verhältnis  zur  Aktiengesellschaft  selbst  handelt.  Denn 
insoweit  durch  den  Wechsel  der  Mitgliedschaft  der  neuö 
Aktionär  Rechte  und  Pflichten  innerhalb  der  Aktiengesell- 
schaft erhalten  soll,  muß  entscheidend  sein  das  Recht,  das 
über  die  Voraussetzungen  der  Mitgliedschaft  bestimmend  ist.^) 
—  Anders  steht  es  im  Verhältnis  des  Erwerbers  zum  bis- 
herigen Mitglied.  Hier  ist  dasjenige  Recht  maßgebend, 
welches  das  dem  Übergang  des  Aktienrechts  zu  Grunde 
liegende  Rechtsverhältnis  beherrscht.  Möglicherweise  ist  dieses 
identisch  mit  dem  Personalstatut  der  Aktiengesellschaft, 
möglicherweise  ist  es  ein  gänzlich  anderes.  Verkauft  z.  B.  der 
bisherige  Aktionär  seine  Aktie,  so  kann  das  den  Kauf  be- 
herrschende Recht  gänzlich  verschieden  sein  von  dem  Recht, 
das  fiir  die  Aktiengesellschaft  maßgebend  ist,  weil  die  Aktie 
zumal  in  Gestalt  der  Inhaberaktie,  als  negotiables  Wertpapier, 
Gegenstand  von  Kaufgeschäften  in  den  verschiedensten  Rechts- 
gebieten werden  kann.^)   Eine  Betrachtung  der  Normen,  welche 

1)  Oben  Bd.  l  S.  125,  126. 
«)  Oben  Bd.  I  S.  129,  130. 
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Über  die  dem  Wechsel  der  Mitgliedschaft  zu  Grande  liegenden 
Rechtsyerhältnisae  entscheiden,  müßte  deshalb  mit  der  Ge* 
samtheit  der  herrschenden  Rechtsquellen  operieren.  Da  eine 
solche  Untersuchung  jenseits  der  Grenzen  unserer  Aufgabe  liegt, 
beschränkt  sich  die  Darstellung  überwiegend  auf  das  deutsche 
Recht.  1) 

I.  Der  Kauf  eines  Aktienrechts.*) 
Unter  den  dem  Wechsel  der  Mitgliedschaft  zu  Grunde 
liegenden  juristischen  Tatsachen  spielt  eine  Hauptrolle  der 
Kauf  eines  Aktienrechts.  Ist,  wie  regelmäßig,  das  Aktien- 
recht durch  eine  Aktienurkunde  verbrieft,  so  handelt  es  sich 
um  den  Kauf  zugleich  eines  Rechtes  und  einer  Sache.')  Der 
Verkäufer  eines  Rechts  ist  nach  dem  B.G.B.  verpflichtet, 
dem  Käufer  das  Recht  zu  verschafifen,  der  Verkäufer  einer 
Sache  ist  verpflichtet,  dem  Käufer  die  Sache  zu  übergeben  und 
das  Eigentum  an  der  Sache  zu  verschaffen  (§  433  Abs.  1). 
Ist  das  Aktienrecht  in  einer  Inhaberaktie  verkörpert,  so 
korrespondieren  beide  Pflichten  inhaltlich.  Da  die  Mitglied- 
schaft dem  Eigentümer  der  Inhaberaktie  zusteht,  genügt  der 
Verkäufer  seiner  Pflicht  zur  Verschaffung  des  Rechts  dadurch, 
daß  er  das  Eigentum  an  der  Inhaberaktie  dem  Erwerber 
verschafft,  was  auch  erfolgen  kann,  ohne  daß  er  selbst  Eigen- 
tümer ist,  weil  die  Inhaberaktie  nach  den  für  Inhaberpapiere  *) 
geltenden  Grundsätzen  zu  behandeln  ist  und  demgemäß  dem 
Grundsatze  „Hand  wahre  Hand"  unterliegt.  Lautet  die 
Urkunde  auf  Namen  und  ist  sie  indossabel,  so  untersteht  sie 
nach  H.G.B.  §  222  Abs.  3  den  Vorschriften  der  Wechsel- 
ordnung über  die  Legitimation  des  Inhabers  und  die  Ver- 
pflichtung des   legitimierten   Erwerbers   zur  Herausgabe  des 

*)  Die  uachfolgenden  Untersuchungen  erschienen  bereits  in  der  Z.  f. 
H.R.  Bd.  LI  S.  373  ff.     Doch  sind  die  Literaturnotizen  vermehrt  worden. 

*)  Vgl.  Eckermann,  Die  Haftung  des  Verkäufers  eines  Inhaber- 
papieres  1903.    Diss.;  Wahl,  Titres  au  porteur  Nr.  932ff. 

'"*)  Daß  beides  vorliegt  und  nur  so  sich  die  Folgen  des  Rechtsgeschäfts 
erklären,  darüber  herrscht  heute  wesentliche  Übereinstimmung.  Vgl. 
Jacobi,  Die  Wertpapiere  S.  101—103. 

*)  Vgl.  Simon  in  der  Zeitschrift  für  Handelsrecht  XLIX  S.  21. 
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Wechsels.  Indem  hier  Art.  74  der  Wechselordung  zur  An- 
irendung  gelangen  soll,  wird  zum  Ausdruck  gebracht,  daß 
der  gutgläubige,  gehörig  legitimierte  Erwerber  der  indossierten 
Namensaktie  deren  Eigentümer  wird.  Der  Verkäufer  einer 
indossablen  Namensaktie  genügt  somit  seiner  Verpflichtung 
zur  Eigentumsübertragung  dadurch,  daß  er  die  äußerlich 
ordnungsgemäße,  d.  h.  mit  einer  äußerlich  fehlerfreien,  zu- 
sammenhängenden Kette  von  Indossamenten  versehene  Aktien- 
urkunde an  den  Erwerber  indossiert,  vorausgesetzt,  daß  der 
Erwerber  gutgläubig  ist.  Gilt  freilich  trotz  der  Übertragung 
im  Verhältnis  zur  Aktiengesellschaft  derjenige  als  Aktionär, 
•der  als  solcher  im  Aktienbuche  verzeichnet  ist,  so  kann  doch 
der  Erwerber  der  Namensaktie  unter  Vorlegung  der  Aktie 
jederzeit  ohne  weitere  Mitwirkung  des  Verkäufers  die  Um- 
schreibung auf  seinen  Namen  (schliihmstenfalls  durch  Klage) 
erwirken.  Folgeweise  wird  der  Verkäufer  nur  dann  gehalten 
sein,  seinerseits  diese  Umschreibung  herbeizufuhren,  wenn 
•dem  Käufer  hinsichtlich  der  Umschreibung  sich  besondere 
Schwierigkeiten  entgegenstellen,  und  er  den  Verkäufer  zur 
Mitwirkung  auffordert.  Im  allgemeinen  wird  es  den  Inter- 
•essen  des  Käufers  entsprechen,  wenn  ihm  die  Freiheit  gelassen 
wird,  die  Umschreibung  nach  seinem  Belieben  zu  betreiben, 
weil  er  es  vorziehen  kann,  durch  Indossierung  der  Aktie, 
bezw.  bei  Blankoindossament  durch  einfache  Weitergabe  ohne 
Umschreibung,  der  Aktiengesellschaft  gegenüber  ganz  außer 
Spiel  zu  bleiben.^)  Umgekehrt  kann  der  Verkäufer  ein  Inter- 
esse daran  haben,  daß  die  Umschreibung  baldigst  auf  den 
Namen  des  Käufers  erfolge.  Handelt  es  sich  um  nicht  voll- 
bezahlte Aktien,  so  hält  sich  die  Aktiengesellschaft  in  erster 
Linie  an  den  letzten,  im  Aktienbuche  verzeichneten  Aktionär, 
während  die  frühreren  Rechtsvorgänger  nur  insoweit  belangt 
werden  können,  als  die  Zahlung  von  dem  Rechtsnachfolger 
nicht  zu  erlangen  ist  (H.G.B.  §  220).  Durch  die  Umschreibung 
wird  erzielt,  daß  der  Verkäufer  nunmehr  die  subsidiäre  Ver- 
haftung  gegen   die  prinzipale  eintauscht.     Wo  nach  dem  In- 

*)  Die   Kosten   solcher   Umschreibung   würden   dem   Verkäufer   zur 
Last  fallen  (B.G.B.  §  448  Abs.  2). 
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halt  des  Vertrages  eine  Verpflichtung  des  Käufers  von  Über- 
nahme dieser  Schuld  anzunehmen  ist,^)  wird  der  Verkäufer 
mit  Zustimmung  des  Käufers  (die  dieser  nicht  verweigern 
darf)  die  Anmeldung  des  Eigentumsüberganges  und  die  Um- 
schreibung jederzeit  betreiben  können.^) 

Außer  durch  Indossierung  kann  bei  der  Namensaktie  das 
Aktienrecht  auch  durch  Abtretung  nach  den  Vorschriften  dea 
bürgerlichen  Rechts  übertragen  werden*),  und  das  letztere 
gilt  überhaupt,  wo  sie  nicht  indossabel  ist,  oder  wo  gar  keine 
Aktienurkunde  ausgestellt  ist.^)  Bei  Kleinaktien  ist  nach 
deutschem  Recht  eine  gerichtlich  oder  notariell  beglaubigte,, 
die  Person  des  Erwerbers  bezeichnende  Erklärung  des  Ver- 
äußerers vorzunehmen  und  dem  Erwerber  mit  der  Aktien- 
urkunde zu  Übergaben  (H.G.B  §  222  Abs.  4).  Ist  die  Ge- 
nehmigung der  Gesellschaft  zur  Übertragung  erforderlich,  so 
steht  der  Verkäufer  mangels  anderer  Vereinbarung  dem 
Käufer  nicht  dafür  ein,  daß  die  Genehmigung  erteilt  wird^^ 
er  hat  nur  seine  Zustimmung  zur  Umschreibung  des  Käufers 
zu  erteilen. '^)  Verweigert  die  Gesellschaft  die  Genehmigung,, 
so  liegt  der  Fall  der  nachträglich  eintretenden  unverschuldeten 
Unmöglichkeit  (B.G.ß.  §  323)  vor.  Ist,  wie  gewöhnlich,  nach 
dem  Sinn  des  Vertrages  das  Geschäft  unter  der  Bedingung^ 
der  erteilten  Genehmigung  abgeschlossen  worden,®)  so  ist  bei 
Defizienz  der  Bedingung  der  Vertrag  ohne  Wirkung. 

Der  Verkäufer  hat  dem  Käufer  das  Mitgliedschafts- 
recht mit  allen  daraus  resultierenden  Befugnissen 
zu  verschaffen.  Folglich  ist  er  verpflichtet,  ihm  die  zu  der 
Aktienurkunde  gehörigen  Dividendenscheine  zu  übertragen,, 
soweit    die   Dividende   an   dem   rechtmäßigen  Zeitpunkte  der 

*)  Darüber  unten  S.  47. 

8)  Vgl.  Entsch.  des  R.G.  III  S.  164,  XLI  S.  18;  Ring  zu  §  223  Nr.  3. 

*)  Vgl.  Ring  zu  §222  Nr.  3. 

*)  Vgl.  Entsch.  des  R.G.  XXXIV  S.  115;  anderer  Ansicht  Ring  zu 
§  223  Nr.  5,  der  annimmt,  daß  die  Mitgliedschaft  ohne  Ausgabe  von 
Aktienurkunden  mit  Wirkung  für  die  Gesellschaft  nicht  übergehen  kann. 

»)  Vgl.  Zeitschrift  für  Handelsrecht  VIII  S.  606. 

«)  Vgl.  Pinner  zu  §  180  Nr.lII.  3  (S.  11);  vgl.  B.G.B.  §  308  Abs.  1. 
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Erfüllung  noch  nicht  fällig  war,  wie  nahe  oder  ferne  der 
zukünftige  Zeitpunkt  der  Fälligkeit  der  Dividende  auch  sein 
mag;^)  natürlich  kann  vereinbart  werden,  daß  der  demnächst 
fallige  Dividendenschein  oder  gar  daß  alle  Dividendenscheine^) 
dem  Verkäufer  verbleiben.  Die  Dividendenscheine  über  bereita 
fällige  Dividenden  verbleiben  dem  Verkäufer,*) 

Der  Verkäufer  hat  dem  Käufer  die  Aktienurkunden 
auszuliefern,*)  weil  der  Besitz  der  Urkunde  jedenfalls  für 
den  Beweis  des  Mitgliedschaftsrechtes  von  Bedeutung  ist. 

Der  Verkäufer  ist  verpflichtet,  dem  Käufer  das  verkaufte 
Aktienrecht  frei  von  Rechten  zu  verschaffen,  die  von 
Dritten  gegen  den  Käufer  geltend  gemacht  werden 
können.^)  Bei  Inhaberaktien  und  indossierten  Namensaktien 
läßt  freilich  der  Grundsatz  „Hand  wahre  Hand"  ein  Er- 
löschen der  Rechte  Dritter  zu  Gunsten  des  gutgläubigen  Er- 
werbers der  Aktie  eintreten.*)  Aber  es  wäre  zu  weit  ge- 
gangen, hier  der  Eviktionshaftung  des  Verkäufers  praktische 
Bedeutung  abzusprechen.  Man  denke  an  den  Fall,  daß  es 
sich  um  die  gestohlene  Aktie  einer  ausländischen  Aktien* 
gesellschaft  handelt,  und  daß  der  Eigentümer  im  Auslande 
Opposition  einlegt'),  oder  daß  einem  Dritten  durch  das  aus- 
ländische Urteil  das  Eigentum  zuerkannt  ist.®)  Ist  dem 
Käufer  das  Vorhandensein  der  Rechte  Dritter,  z.  B.  eines 
Nießbrauchrechtes,   zur  Zeit  des  Abschlusses  des  Kaufes  be- 


^)  Vgl.  darüber  unten  S.  52. 

*)  Der  Eigentümer  begibt  die  Aktie,  behält  sich  jedoch  den  Nieß- 
brauch durch  Bezug  der  Revenuen  vor.  Vgl.  Entsch.  des  R.G.  Bd.  XXIII 
8.  270. 

»)  R.O.H.G.  VI  Nr.  28;  Seuffert  XLVII  Nr.  132. 

*)  B.G.B.  §  444. 

'^)B.G.B.  §434. 

•)  B.G.B.  §§  934—936,  H.G.B.  §  222  Abs.  3,  W.O.  Art.  74. 

')  R.O.H.G.  XVI  Nr.  7;  Entsch.  des  R.G.  X  Nr.  46,  vgl.  Entsch. 
des  R.G.  XXX  Nr.  48  (nicht  zutreffend  Entsch.  des  R.G.  bei  Holdheim  X 
S.  223);  vgl.  Planck  zu  §§  434,  437  Nr.  2. 

^  R.O.G.H.  XIV  Nr.  76;  man  denke  femer  an  B.G.B.  §  1404:  der 
Dritte  nahm  gutgläubig  an,  die  Frau  sei  unverheiratet  oder  es  handle 
sich  um  Vorbehaltsgut.     (V^gl.  hierzu  Lehmann-Ring  §366  Xr.  8.) 
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kannt,  so  kann  er  den  Verkäufer  wegen  des  Mangels  im 
Bechte  nicht  zur  Verantwortung  ziehen;^)  anders,  wenn  er 
•den  Mangel  des  Rechts  infolge  grober  Fahrlässigkeit  nicht 
kannte,  oder  wenn  die  Kenntnis  in  der  Zeit  zwischen  Ab- 
schluß des  Kaufes  und  Übertragung  der  Aktienurkunde  ein- 
tritt. Wenn  hier  der  Übergang  des  Eigentums  an  ihn  ge- 
hindert oder  doch  die  Erhaltung  der  Rechte  des  Dritten  ge- 
schert wird,  so  kann  darum  auf  der  anderen  Seite  der 
Käufer  wegen  Entwehrung  die  Rechte  nach  §  440  B.G.B. 
ausüben.  —  Der  Beweis,  daß  ein  Mangel  im  Recht  vorliegt, 
ist  bei  Bestreiten  des  Verkäufers  vom  Käufer  zu  führen.-) 
Eine  Vereinbarung,  durch  die  dem  Verkäufer  die  Verpflichtung 
von  Gewährleistung  wegen  eines  Mangels  im  Rechte  erlassen 
oder  beschränkt  ¥rird,  ist  nichtig,  wenn  der  Verkäufer  den 
Mangel  arglistig  verschweigt  (B.G.B.  §  443). 

Der  Verkäufer  haftet  für  den  rechtlichen  Bestand 
des  Aktienrechtes,^)  also  dafür,  daß  die  Aktiengesellschaft 
als  solche  zu  Recht  besteht,  daß  der  Käufer  Mitglied  der 
Aktiengesellschaft  wird  und  daß  er  Mitglied  von  der  zu- 
gesicherten Art  wird.  War  die  Aktiengesellschaft  nichtig,*) 
oder  war  die  Aktie  nichtig,  etwa  weil  sie  unter  dem  gesetz- 
lich zulässigen  Nennbetrag  ausgestellt  war,^)  oder  war  die 
verkaufte  Aktie  unecht  oder  filr  kraftlos  erklärt,  so  haftet  der 
Verkäufer  dem  Käufer  nach  B.G.B.  §  437  Abs.  1,  §  440  Abs.  1, 
§  325  auf  vollen  Schadensersatz;®)  der  Käufer  hat  statt  dessen 


1)  B.G.B.  §  439  Abs.  1. 

«)  B.G.B.  §  442. 

3)  B.G.B  §  437  Abs.  1. 

*)  Ist  die  Nichtigkeit  heilbar,  so  wird  Käufer  nach  B.G.B.  §  254 
Abs.  2  das  Seinige  tun  müssen,  um  den  Schaden  abzuwenden,  d.  h.  die 
nötigen  Schritte  zur  Erzielung  der  Heilung  ergreifen  müssen. 

*)  H.G.B.  §  209. 

*)  Dies  entspricht  dem  gemeinen  Recht  (Entsch.  des  R.G.  VIII  Nr.  27); 
Tgl.  König,  Die  Haftpflicht  des  Verkäufers  von  Inhaberpapieren, 
Dissert.  1892  S.  21.  Die  Ansicht  Jacobis  (a.  a.  O.  S.  348,  354  Anm.  1), 
daß  §  306  des  B.G.B.s  zur  Anwendung  komme  und  nur  eine  condictio 
dem  Käufer  gegeben  sei,  wurde  in  der  Kommission  für  die  zw^eite  Lesung 
(Protok.  II   S.  664)    ausdrücklich    zurückgewiesen.     Bei    Nichtigkeit    der 
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auch  das  Bticktrittsrecht  (B.a.B.  §  437  Abs.  1,  §  440  Abs.  1^ 
§  325  Abs.  1);  er  hat  endlich  auch  das  Anfechtungsrecht  aus 
B.ä.B.  §  119  und  letzterenfalls  Anspruch  auf  das  negative 
Vertragsinteresse    nach    Maßgabe    von    B.G.B.    §    122;    bei 
Gattungskauf  kann  er  an  Stelle  der  gelieferten  unechten  oder 
formell  ungültigen  oder   für   kraftlos    erklärten    Aktien    die 
Lieferung  echter  oder  gültiger  beanspruchen,   es  ist  nicht  er- 
füllt worden.^)  —  Ergibt  sich,  daß  die  Aktiengesellschaft  zur 
Zeit  des  Verkaufes  im  Zustande  der  Liquidation  sich  befand, 
so  würde  dem  im  Irrtume  befindlichen  Käufer  das  Anfechtungs- 
recht  zustehen,   weil   es   sich  um   einen  Lrtum   über  Eigen- 
schaften des  Kaufobjektes  handelt,  die  im  Verkehr  als  wesent- 
liche   angesehen    werden;    denn    wer    eine   Aktie    kauft,    will 
regelmäßig  die  Mitgliedschaft  in  einer  auf  Gewinn  arbeitenden 
und  nicht  in  einer  ihr  Vermögen  liquidierenden  Körperschaft 
«rwerben.     Eine  Schadensersatzpflicht  des  Verkäufers  würde, 
Tom  Falle   der  arglistigen  Täuschung   abgesehen,   aber  dann 
regelmäßig  nicht  begründet  werden,  wenn  die  Auflösung  der 
Aktiengesellschaft  in  das  Handelsregister  eingetragen  und  ver- 
öflFentlicht  ist.^ 

Der  Käufer  kann  ferner  beanspruchen,  daß  ihm  eine 
wirkliche  Mitgliedschaft  und  nicht  bloß  die  Stellung  eines 
Oläubigers  gegenüber  der  Aktiengesellschaft  verschafft  wird. 
Der  Verkäufer  würde  demnach  nicht  etwa  durch  Lieferung 
von  Prioritätsobligationen  oder  Genußacheinen,  die  nur 
Gläubigerrechte  gewähren,  seiner  Verpflichtung  nachkommen, 
ebensowenig  durch  Lieferung  von  bloßen  Bezugsscheinen  statt 
der  wirklichen  Aktien.»)      Ergibt  sich,    daß   das  Anteilsrecht 


Aktiengesellschaft  liegt   möglicherweise     gar    kein   Schaden    des    K'äufers 
vor,  weil  durch  H.G.B.  §  311  für  Liquidation  gesorgt  ist.     Die  französisclxe 
Praatis  steht  solchem  Anspruch   sehr    skeptisch   gegenüber.     Vgl.  L»yon- 
Caeu  et  Renault,  Traite  II  Nr.  787. 

1)  Busch. Vn   S.  257;    R.O.H.G.  V   S.  240,   XVI  S.  46.     Es   wür^e 
dann  bei  Verzug  des  Verkäufers  B.G.B.   §  326,  eventuell  H.G.B.  §  376    axi^ 
Anwendung  gelangen. 

•)  H.G.B.  §  16. 

»)  Adler-Clemens  Nr.  529. 
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kaduziert  oder  eingezogen  (ausgelost)  ist,^)  so  kann  der  da- 
durch geschädigte  Käufer  den  Verkäufer  wegen  NichterfilUung 
nach  allgemeinen  Grundsätzen  belangen.  Bei  Spezieskauf 
wäre  demnach  zu  unterscheiden,  ob  diese  Tatsachen  bereits 
bei  Abschluß  des  Kaufes  oder  nachher  eingetreten  sind. 
Ersterenfalls  haftet  der  Verkäufer  nach  B.G.B.  §  437  Abs.  1 
auf  vollen  Schadensersatz,^  dem  Käufer  bleibt  daneben  das 
Anfechtungsrecht  aus  B.G.B.  §  119;*)  letzterenfalls  hätte  der 
Verkäufer  dem  Käufer  den  durch  die  Nichterfüllung  ent- 
standenen Schaden  zu  ersetzen,  sofern  er  an  der  nachträglich 
eintretenden  Unmöglichkeit  schuld  war,  was  regelmäßig  bei 
Kaduzierung,  nur  ausnahmsweise  bei  der  Einziehung  der  Fall 
sein  wird.  Dem  Käufer  bleibt  ferner  das  Rücktrittsrecht.*) 
Der  Exkulpationsbeweis  trifft  den  Verkäufer. '^)  Ist  Verkäufer 
an  der  nachträglich  eintretenden  Unmöglichkeit  der  Erfüllung 
unschuldig,  wird  z.  B.  im  Wege  der  Auslosung  die  ver- 
kaufte Aktie  zwischen  Vertragsabschluß  und  Lieferung  ein- 
gezogen, so  verliert  der  Verkäufer  den  Anspruch  auf  den 
Kaufpreis,^)  der  Verkäufer  seinerseits  kann  gegen  Zahlung 
des  Kaufpreises  vom  Verkäufer  Herausgabe  des  von  diesem 
als  Ersatz  der  Einziehung  Empfangenen  oder  Abtretung  des 
Ersatzanspruches  gegen  die  Aktiengesellschaft  verlangen.') 
Sollte  demnach  dem  Verkäufer  außer  dem  Nennbetrag  der 
Aktie  auch  ein  Genußschein  gewährt  sein,  so  kann  der  Käufer 
den  Kaufpreis  in  Verrechnung  bringen  mit  dem  ausgezahlten 
Betrage  und  außerdem  Herausgabe  des  Genußscheines  be- 
anspruchen. Übersteigt  der  Kaufpreis  den  Wert  der  Amor- 
tisationssumme und  des  Genußscheines,  so  kann  er  Minderung 


1)  Vgl.  die  Fälle  in  der  Zeitschrift  für  Handelsrecht  XXXIU  S.  543. 

*)  Umgekehrt  kann  auch  die  Intention  der  Parteien  dahin  gehen, 
daß  Käufer  den  Vorteil  bezw.  Nachteil  einer  etwa  inzwischen  erfolgten 
Verlosung  tragen  solle  (vgl.  ß.O.fl.G.  XX  Nr.  98). 

^)  ^S^-  hierzu  die  Bedingungen  für  die  Greschäfte  an  der  Berliner 
Fondsbörse  §  9  (Zeitschrift  für  Handelsrecht  Bd.  XXXVII  S.  489). 

*)  B.G.B.  §  325. 

ö)  B.G.B.  §  282. 

•)  B.G.B.  §  323  Abs.  1. 

^  B.G.B.  §  323  Abs.  2,  §  281  Abs.  1. 
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nach  Maßgabe  der  Vorschriften  über  die  actio  quanti  minoris 
begehren.  War  der  volle  Kau^reis  entrichtet,  so  kann  er 
die  Differenz  kondizieren.^) 

Bei  Gattungskauf  gilt,  daß  eine  andere  als  die  bedungene 
Sache  geliefert  ist,^)  der  Käufer  hat  die  exceptio  non  adimpleti 
contractus,  der  Verkäufer  hat,  so  lange  die  Leistung  der  be- 
dungenen Art  aus  der  Gattung  noch  möglich  ist,  sein  sub- 
jektives Unvermögen  zu  vertreten;  hatte  er  das  zur  Leistung 
Erforderliche  seinerseits  getan  und  war  damit  die  Gattungs- 
schuld konkretisiert,  so  trifft  die  nachträgliche  Amortisation 
nach  Maßgabe  der  obigen  Grundsätze  den  Käufer.*) 

Der  Käufer  hat  Anspruch  auf  eine  Mitgliedschaft  der 
zugesicherten  Art.  Hatte  er  also  beim  Gattungskauf 
Vorzugsaktien  gekauft,  so  wäre  Lieferung  von  Stammaktien 
nicht  Erfüllung  des  Vertrages  und  ebensowenig  Lieferung 
von  Genußaktien  oder  Interimsscheinen,  wenn  er  wirkliche 
Aktien  gekauft  hatte.*)  Wie  weit  solchenfalls  in  der  Unter- 
lassung der  Büge  nach  erfolgter  Lieferung  eine  Genehmigung 
des  Käufers  anzunehmen  ist,*)  hängt  von  der  Stärke  des 
Unterschiedes  zwischen  der  vereinbarten  und  gelieferten  Art  ab. 

Kaufte  der  Käufer  eine  Gattung  von  Inhaberaktien,  so 
würde  die  Lieferung  von  Namensaktien  ebenfalls  nicht  als 
Vertragserfüllung  anzusehen  sein,  doch  wird  bei  der  Zulässig- 
keit  des  Blankoindossaments  die  Anwendbarkeit  des  §  378 
H.G.B.S  gegeben  sein  können.  Ist  die  freie  Umwandlung 
der  einen  Art  in  die  andere  durch  das  Statut  gestattet,  so 
kann  Käufer  verlangen,  daß  Verkäufer  für  die  Umwandlung 
vor  der  Lieferung  Sorge  trage.  Beim  Spezieskauf  läge  in 
allen  diesen  Fällen  ein  Mangel  im  Rechte  vor,  für  den  der 
Verkäufer  nach  allgemeinen  Grundsätzen  aufzukommen  hätte. 


M  B.G.B.  §  323  Abs.  3. 

2)  §  378  des  H.G.B.s  wird  wegen  Erheblichkeit  der  Untersohiede 
nicht  zur  Anwendung  kommen.  Denkschrift  zum  Entwurf  1  des  H.O.B.s 
S.  228. 

«)  B.(J.B.  §  243  Abs.  2. 

*)  R.O.H.G.  XIV  S.  369;  Bolze  I  Nr.  1188. 

•»)  H.G.B.  S  378. 
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Ist  Über  das  Aktienrecht  eine  Aktienurkunde  aus-» 
gefertigt,  so  haftet  der  Verkäufer  dem  Käufer  bei  Spezies- 
kauf dafür,  daß  sie  zur  Zeit  des  Kaufabschlusses  nicht 
zum  Zwecke  der  Kraftloserklärung  aufgeboten  ist,^) 
während  bei  Gattungskauf  an  Stelle  dieses  Zeitpunktes  der 
Zeitpunkt  tritt,  in  dem  die  Oattungsschuld  konkretisiert  ist.^) 
Wie  weit  er  iiir  nachträgliches  Aufgebot  zum  Zwecke  der 
Kraftloserklärung  haftet,  regelt  sich  nach  den  oben  erörterten 
Grundsätzen  über  die  Vertretung  für  nachträglich  eintretende 
Unmöglichkeit. 

Nicht  haftet  der  Verkäufer  in  Ermangelung  besonderer 
Zusicherungen  oder  arglistigen  Verhaltens  dafür,  daß  das 
Aktienrecht  eine  bestimmte  Dividende  gewährt,'^  oder  daß 
die  Liquidationsquote  den  vollen  Nennbetrag  der  Aktie  er- 
reicht.*) Denn  so  wenig  der  Verkäufer  einer  Forderung  an 
sich  eine  Haftung  für  die  Zahlungfähigkeit  des  Schuldners 
übernimmt,  so  wenig  liegt  in  dem  Verkauf  einer  Aktie  die 
Zusage  der  Prosperität  des  Unternehmens.  Der  Käufer  muß 
vielmehr  ebenso  mit  den  wechselnden  Konjunkturen  wie  mit 
der  Abänderlichkeit  des  Statutes  durch  Mehrheitsbeschlüsse 
von  vornherein  rechnen.  Ebenso  hat  der  Käufer  den  Schaden 
zu  tragen,  der  nach  Abschluß  des  Kaufes  ihn  durch  einen 
Auflösungsbeschluß,  durch  Herabsetzung  oder  Erhöhung  des 
Grundkapitales  trifft  —  es  sei  denn,  daß  der  Verkäufer  unter 
Verletzung  seiner  Vertragspflichten  die  Herbeiführung  der- 
artiger Beschlüsse  verursacht  hat;*)  auch  ein  nachträglich 
eintretender  Konkurs  trifft  den  Käufer. 

^)  B.Ct.B.  §  437  Abs.  2;  bekanntlich  war  die  Behandlung  dieser 
Frage  im  bisherigen  Kecht  eine  sehr  streitige.  Vgl.  König  a.  a.  O. 
S.  39ff.;  Hanausek,  Haftung  des  Verkäufers  II  S.  387. 

«)  Planck  zu  §437  Nr.  2. 

^)  Steht  eine  Dividendengarantie  in  Frage,  so  haftet  der  Verkäufer  nur 
für  die  Echtheit  der  Garantieerklärung,  nicht  für  deren  Güte  (K.O.H.G.  XXI 
S.  UO). 

*)  Vgl.  Kuntze,  Inhaberpapiere  S.  705 ff. 

^)  Hat  z.  B.  der  Verkäufer  eine  große  Partie  Aktien  verkauft  und 
vor  deren  Lieferung  an  einem  GeneralversammlungsbeschluB  teilgenommen, 
bei  dem  er  durch  seine  Abstimmung  die  Interessen  des  Käufers  verletzte, 
so  kann  er  dafür  aufzukommen  haben. 
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Handelt  es  sich  um  Kauf  einer  nicht  vollgezahlten 
Aktie,  so  ist  mangels  anderer  Vereinbarung^)  anzunehmen,, 
daß  der  Käufer,  dem  dieser  Umstand  bekannt  ist,  verpflichtet 
sein  solle,  den  fehlenden  Betrag  der  Aktiengesellschaft  ein- 
zuzahlen.^) Denn  da  durch  die  Einzahlung  des  vollen  Betrage» 
der  Gewinnanteil  und  die  Liquidationsquote  sich  steigern^), 
so  kann  es  im  Zweifel  nicht  die  Absicht  der  Parteien  sein,. 
daß  der  Verkäufer,  der  aus  dieser  Steigerung  keinen  Vortheil 
mehr  ziehen  wird,  die  dafür  erforderliche  Belastung  trage. 
Umgekehrt  darf  vielmehr  der  Verkäufer  verlangen,  daß  der 
Käufer  Sorge  trage,  daß  er  nicht  mehr  von  der  Aktiengesellschaft 
iii  Anspruch  genommen  werde.  Ist  also  durch  Gesetz  vor- 
gesehen, daß  die  Aktiengesellschaft  sich  bei  nicht  volleingezahlten 
Namensaktien  zunächst  an  den  letzten  im  Aktienbuche  ver- 
zeichneten Rechtsnachfolger  hält,  so  kann  der  Verkäufer  einer 
Namensaktie  begehren,  daß  der  Käufer  die  zur  Umschreibung 
der  Aktie  auf  ihn  nötige  Mitwirkung  vornehme  und  daß ,  er 
der  an  ihn  ergehenden  Aufforderung  der  Aktiengesellschaft 
zur  Zahlung  des  Betrages  nachkomme.  Würde  die  Aktien- 
gesellschaft nach  fruchtloser,  an  den  Käufer  ergangener  Auf- 
forderung, den  Verkäufer  belaqgen,  so  hätte  dieser  nach 
Zahlung  des  Betrages  an  die  Aktiengesellschaft  einen  Eegreß- 
anspruch  gegen  den  Käufer,^)  und  zwar  nicht  bloß  hinsichtlich 
der  ersten  versäumten  Ratenzahlung,  sondern  auch  hinsichtlich 
späterer  Ratenzahlungen.^)   Es  kann  demnach  nicht  der  Ansicht 


1)  Vgl.  den  Fall  in  Entsch.  des  ß.G.  VII  Nr.  29. 

«)  R.O.H.G.  XXn  S.  233.  Das  Reichsoberhandelsgericht  hat  auch 
mit  Recht  angenommen,  daß  die  Kommission  zum  Verkauf  einer  nicht 
Yollbezahiten  Aktie  auf  Abschluß  eines  Verkaufsgeschäftes  geht,  durch 
-welches  Käufer  die  Verpflichtung  zur  Leistung  der  weiteren  Einzahlungen 
übernimmt  (ebenda  S.  236).  Auch  in  England  gilt  die  gleiche  Auffassung 
(Lindley  p.  679,  680). 

■'»)  H  G.B.  §§  214,  300  Abs.  3. 

*)  Vgl.  R.O.H.G.  XXII  S.  233ff.;  Renaud,  Aktienrecht  S.  749  und 
750;  Wahl  Nr.  1008;  Ring  zu  §  220  Nr.  8. 

^)  Dagegen  hätte  er  gegen  dessen  Sondernachfolger  keinen  Rückgriff 
(Kehrend  S.  815  Anm.  21);  anders  im  belgischen  Recht  (Gesetz  vom 
18.  Mai  1873  Art.  42). 
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Renaud's  (S.  751)  beigepflichtet  werden,  wonach  es  in  der 
Willkür  des  Aktienerwerbers  stehen  soll,  sich  durch  Aufgeben 
•des  Aktienrechts  von  jeder  Verpflichtung  in  Ansehung  des 
Aktienbetrages  zu  befreien.  Wie  diese  Ansicht  für  das  Ver- 
hältnis des  Erwerbers  zur  Aktiengesellschaft  nicht  zutrifft, 
da  der  ausgeschlossene  Aktionär  wegen  des  Ausfalls,  den  die 
Gesellschaft  an  den  zuerst  oder  später  eingeforderten  Beträgen 
erleidet,  der  Gesellschaft  verhaftet  bleibt  —  so  kann  sie  auch 
fiir  die  obligatorischen  Beziehungen  des  Käufers  zum  Verkäufer 
für  zutreffend  nicht  erachtet  werden.  Denn  es  muß,  wie  auch 
Kenaud  selbst  annimmt,  im  Zweifel  als  im  Sinne  des  Vertrages 
liegend  angesehen  werden,  daß  der  Erwerber  jedenfalls  seinem 
Urheber  insoweit  verpflichtet  sein  will,  als  er  es  als  Aktionär 
im  Verhältnis  zur  Gesellschaft  sein  wird.  Der  Käufer  andererseits 
könnte  dem  Verkäufer  die  Vorteile  entgegen  halten,  welche 
dieser  durch  Zahlung  des  ausstehenden  Betrages  an  die  Aktien- 
gesellschaft erlangt.  Erhält  der  Verkäufer,  wie  im  deutschen 
Rechte,^)  gegen  Zahlung  des  rückständigen  Betrages  die  neu 
auszugebende  Aktienurkunde,  so  würde  der  Käufer  ihm  nur 
insoweit  regreßpflichtig  sein,  als  der  Verkaufswert  dieser 
Urkunde  hinter  dem  an  die  Aktiengesellschaft  gezahlten 
Betrage  zurückbleibt.  Anderenfalls  würde  der  Verkäufer  auf 
Kosten  des  Käufers  sich  ungerechtfertigt  bereichern.  —  Das 
oben  Gesagte  gilt  aber  nur  im  Zweifel.  Der  Inhalt  des  Kauf- 
vertrages kann  auch  dahin  gehen,  daß  dem  Verkäufer  allein 
die  Last  der  Einzahlungen  obliegen  soll.  Insbesondere  kann 
dies  in  den  Ländern  praktisch  werden,  in  welchen  die  Ausgabe 
von  Inhaberaktien  oder  Interimsscheinen  auf  Inhaber  bereits 
nach  Einzahlung  eines  gewissen  Teiles  des  Nennbetrages  für 
;zulässig  erklärt  wird,  wie  in  der  Schweiz.'^)  Der  Käufer 
einer  solchen  Inhaberaktie  kann  möglicherweise  nur  das  aus 
der  Mitgliedschaft  entspringende  Recht  erwerben  wollen,  ohne 
eine  Verbindlichkeit  zur  Einzahlung  an  Stelle  des  Verkäufers 
zu  übernehmen.  Das  maßgebende  Zeichen  für  das  Bestehen 
einer   solchen   Absicht    wird    die   Bemessung    der   Höhe    des 

0  H.G.B.  §  220. 

2)  Obligationenrecht  Art.  636. 
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Kaufpreises  sein.  Zahlt  der  Erwerber  der  Aktie  d^i  vollen 
Nennbetrag  oder  einen  diesem  nahekommenden  Betrag  an  den 
Veräußerer,  so  wird  darin  gewöhnlich  liegen,  daß  der  Ver- 
äußerer allein  gebalten  sein  soll,  die  noch  restieren4en 
Zahlungen  an  die  Gesellschaft  vorzunelunen. 

Und  gänzlich  zu  scheiden  yon  diesem  Fall  ist  der  Erwerb 
von  auf  Inhaber  lautenden  Interintsacheineu,  die  ausgegeben 
sind,  nachdem  der  Zeichner  der  Aktie  von  weiteren  Ein- 
zahlungen durch  die  Gesellschaft  entbunden  ist  —  wie  dies 
nach  dem  Allg.  Deutschen  HGB.  (Art.  222  Nr.  3)  und  dem 
Schweizer  Obligationenrecht  (Art*  636  Abs.  3)  zulässig  ist. 
Hier  liegt  lediglich  ein  Erwerb  von  Anteils  rechten  vor,  da 
eine  Pflicht  zur  Vornahme  weiterer  Einzahlungen  überhaupt 
nicht  besteht. 

Ist  dem  Käufer  unbekannt,   daß   die  Aktie   nicht  voll- 
eingezahlt   ist,   was   insbesondere   dann    der   Fall   sein   kann, 
wenn  der  gesetzlichen  Vorsclirift  zuwider  unterlassen   ist,   auf 
der  Aktienurkunde  den  wirklich  eingezahlten  Betrag  anzugeben, 
so  ist  im  internen  Verhältnis  selbstverständlich  von  der  Über- 
nahme   einer  Verpflichtung    zur    Zahlung    des    Restbetrages 
keine  Rede.    Wieweit  der  Gesellschaft  gegenüber  solche  Ver- 
pflichtung besteht,  ist  eine  andere  Frage.    Würde  sie  für  den 
Erwerber  der  Aktie  nach  erfolgter  Umschreibung  der  Gesell- 
schaft gegenüber  entstehen,   so  hätte  er  gegen  den  Verkäufer 
Anspruch    auf  Ersatz    des  ihm    entstehenden    Schadens    und 
könnte  nach  Maßgabe  der  allgemeipen  Vorschriften  auch  den 
Kaufvertrag   anfechten.     Denn,    wie   einerseits   der  Verkäufer 
verpflichtet   ist,   dem  Käufer   den  verkauften  Gegenstand  frei 
von  Rechten  zu  verschaffen,  die  von  Dritten  gegen  den  Käufer 
geltend   gemacht  werden   können  (B.G.B.  §  434),   dieser  Fall 
hier  aber  insofern  gegeben  ist,    als    das  Aktienrecht,  das  er- 
worben werden  sollte,   zugleich  mit  Verpflichtungen  verknüpft 
war,   aus   denen  Ansprüche  der  Aktiengesellschaft  g«g^  ^^ 
Erwerber   erwachsen  —  so   läge   andererseits  ein  Irrtum  des 
Käufers   über   eine  Eigenschaft  des  Verkaufsobjektes  vor.  die 
im  Verkehr  als  wesentlich   zu   erachten    ist.     Durch  die  An-- 
fechtung  würde  der  Käufer  nicht  bloß   Nichti^it  des  K^iu-> 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    IT.  ^ 
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Vertrages,  sondern  auch  Tilgung  der  auf  ihn  im  Aktienbuche 
erfolgten  Umschreibung  erzielen. 

Der  Verkäufer  ist  verpflichtet,  dem  Käufer  des  Aktien- 
rechts über  die  das  Aktienrecht  betreflfenden  rechtlichen 
Verhältnisse  die  nötige  Auskunft  zu  erteilen  (B.G.B. 
§  444).  Insbesondere  würden  dahin  die  statutarischen  Be- 
stimmungen, soweit  sie  dem  Verkäufer  bekannt  sind,  oder  er 
sich  die  Kenntnis  verschaffen  kann,  gehören,  ferner  etwaige 
Beschlüsse  der  Generalversammlungen,  die  unmittelbare  Be- 
deutung für  das  konkrete  Aktienrecht  haben,  während  zu  einer 
Information  über  den  ganzen  Stand  der  geschäftlichen  Angelegen- 
heiten der  Aktiengesellschaft,  über  die  Gewinne  früherer 
Jahre  und  andere  tatsächliche  Umstände  von  Relevanz  der  Ver- 
käufer nicht  gehalten  ist,  es  vielmehr  Sache  des  Käufers  ist^ 
sich  hierüber  selbst  die  erforderliche  Kenntnis  zu  verschaffen. 

Der  Verkäufer  des  in  einer  Aktienurkunde  verkörperten 
Aktienrechts  haftet  dem  Käufer  für  physische  Fehler  der 
Aktienurkunde,  die  den  Wert  oder  die  Tauglichkeit  zu 
dem  gewöhnlichen  oder  nach  dem  Vertrage  vorausgesetzten 
Gebrauche  beeinträchtigen,  soweit  solche  in  dem  Zeitpunkte 
vorhanden  sind,  in  dem  die  Gefahr  auf  den  Käufer  übergeht^ 
es  sei  denn,  daß  der  Käufer  den  Fehler  bei  dem  Abschluß 
des  Kaufes  gekannt  hat,  oder  daß  ihm  der  Fehler  infolge 
grober  Fahrlässigkeit  unbekannt  geblieben  ist,  vorausgesetzt 
daß  letzterenfalls  der  Verkäufer  den  Fehler  nicht  arglistig 
verschwiegen  hat  oder  die  Abwesenheit  des  Fehlers  nicht  zu- 
gesichert hat  (B.G.B.  §§  469,  460).  Als  solche  Fehler  kommen 
in  Betracht,  daß  die  Aktien  infolge  der  Beschädigung  der 
Haupt-  oder  Nebenurkunden,  z.  B.  der  Dividendenscheine  oder 
des  Talons,  nicht  an  der  Börse  als  lieferbar  angesehen  werden.^) 


»)  Vgl.  das  Einzelne  bei  HanausekU  S.  370fr.;  Siegfried,  Die 
Börse  («.  Aufl.)  S.  447  fiF.  Usancen  in  der  Z.  f.  H.R.  Bd.  XV  S.  181,  XVII 
S.  626,  XVIII  S.  503,  XIX  S.  208  ff.,  XXIII  Beilageheft  S.  286  fiF.,  XXIV 
S.  628,  534  fr..  538,  549 ff.,  XXXII  S.  141  IT.,  XXXVII  S.  487  fiF.,  XL  S.  162, 
XLUI  S.  547.  Wahl  Nr.  982 fiF.  Für  England  F.  Chiswell,  Key  to  the 
rules  of  the  stock  exchange  London  1902.  Brodhurst,  The  law  and 
practice  of  the  stock  exchange  London  1897. 
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Dagegen  würde  der  Umstand,  daß  das  gekaufte  Aktienrecht 
gewisser*  Eigenschaften  entbehrt,  die  nach  den  Verkaufs- 
bedingungen bei  ihm  als  vorhanden  angenommen  sind,  z.  fi. 
mit  einem  geringerwertigen  Dividendenrecht  ausgestattet  ist,  als 
zugesichert  war,  oder  hinsichtlich  der  Liquidationsquote  zurück- 
gesetzt ist  oder  des  gesetzlichen  Bezugsrechtes  entbehrt,*)  ebenso 
das  Fehlen  von  Nebenwertpapieren  oder  die  Anheftung  falscher 
Nebenwertpapiere  keinen  physischen  Mangel  darstellen.  Viel- 
mehr handelt  es  sich  entweder  um  einen  Mangel  im  Recht 
oder  um  unvollständige  Erfüllung.*)  —  Die  Anwendung  der 
Grundsätze  über  den  Gefahrsübergang  ist  eine  verhältnis- 
mäßig beschränkte.  Wenn  nach  allgemeinen  Vorschriften  mit 
der  Übergabe  der  verkauften  Sache  die  Gefahr  des  zufälligen 
Unterganges  und  einer  zufalligen  Verschlechterung  auf  den 
Käufer  übergeht  (B.G.B.  §  446  Abs.  1),  so  würde  ein  zufälliger 
Untergang  der  Aktienurkunde  oder  eine  zufallige  Beschädigung 
derselben  das  Aktienrecht  selbst  nicht  aufheben,  vielmehr  im 
«rsteren  Falle  nur  die  Voraussetzung*)  der  Kraftloserklärung 
im  Wege  des  Aufgebotsverfahrens  bilden  (H.G.B.  §  228), 
während  im  letzteren  Falle  der  Berechtigte,  sofern  der  wesent- 
liche Inhalt  und  die  Unterscheidungsmerkmale  der  Urkunde 
noch  mit  Sicherheit  zu  erkennen  sind,  von  der  Gesellschaft 
die  Erteilung  einer  neuen  Urkunde  gegen  Aushändigung  der 
beschädigten  verlangen  kann  (H.G.B.  §  229).  In  beiden  Fällen 
kann  es  sich  nur  darum  handeln,  wen  die  Kosten  des  hierdurch 
verursachten  Verfahrens  zu  treffen  haben.  Hinsichtlich  dieses 
Punktes  würden  die  Grundsätze  des  B.G.B.  über  den  Gefahrs- 
Übergang  beim  Kauf  zur  Anwendung  gelangen.  Regelmäßig 
wird  danach  mit  der  Übergabe  der  Aktienurkunde  an  den 
Käufer  die  Gefahr  auf  diesen  übergehen.    Versendet  aber  der 


1)  Vgl.  R.O.H.G.  XIV  S.  369. 

«)  Hanausek  U  S.  376ff.;  Tgl.  K.O.H.G.  I  Nr.  48.  Bei  unvoll- 
ständiger Erfüllung  kann  §  378  H.G.B.s  zur  Aöwendung  gelangen.  (Die 
Entsch.  des  it.G.  bei  Holdheim  X  S.  223  sieht  mit  Unrecht  in  der 
Einlegung  der  Opposition  einen  dem  §377  fi.G.B.s  unterfallenden  Mangel.) 

')  Es  sei  denn,  daß  die  Aktienurkunde  die  Kraftloserklärung  aus- 
geschlossen hat.     In  diesem  Falle  wäre   die  Gefahr  freilich  eine  erhöhte. 

4* 
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Yerkäafer  auf  Verlangen  des  Käufers  die  verkaufte  Aktien- 
urkunde nach  einem  anderen  Orte  als  dem  Erfüllungsorte,  so 
geht  die  Gefahr  auf  den  Käufer  über,  sobald  der  Verkäufer 
die  Aktienurkunde  der  zur  Ausführung  der  Versendung  be- 
stimmten Person  oder  Anstalt  ausgeliefert  hat.  Hatte  der 
Verkäufer  eine  besondere  Anweisung  über  die  Art  der  Ver- 
sendung erteilt,  und  weicht  der  Verkäufer  ohne  dringenden 
Grund  von  der  Anweisung  ab,  so  ist  der  Verkäufer  dem  Käufer 
für  den  daraus  entstehenden  Schaden  verantwortlich  (B.G.ß. 
§  447).  Geht  die  Aktienurkunde  zwar  nicht  unter,  kommt 
sie  aber  abhanden,  so  wird  das  Entsprechende  zu  gelten 
haben.  Die  besondere  Gefahr  dieses  Falles  besteht  darin, 
daß  ein  dritter  redlicher  Erwerber  das  Eigentum  an  der  ab- 
handen gekommenen  Aktienurkunde  und  damit  die  Mitglied- 
schaft in  der  Aktiengesellschaft  erwerben  kann.  Der  Verkäufer 
hätte  diesen  Umstand  so  lange  zu  vertreten,  als  er  die  Aktien- 
urkunde dem  Käufer  nicht  übergeben,  beziehungsweise  auf 
Verlangen  des  Käufers  die  Aktienurkunde  behufs  Versendung 
nach  einem  anderen  Ort  als  dem  Erfüllungsort  der  zur  Aus- 
führung der  Versendung  bestimmten  Person  oder  Anstalt  aus- 
geliefert hat  Würde  danach  die  vom  Verkäufer  der  Post 
zur  Beförderung  an  den  Käufer  ordnungsgemäß  übergebene 
Inhaberaktie  während  des  Transportes  gestohlen  werden,  und 
ein  Dritter  in  gutem  Glauben  die  Aktie  erwerben,  so  könnte 
der  Käufer  nicht  vom  Verkäufer  Schadenersatz  verlangen,  wohl 
aber  könnte  er  beanspruchen,  daß  der  Verkäufer  sich  auf  den 
Kaufpreis  den  Betrag  anrechnen  läßt,  den  ihm  die  Post  für 
den  Verlust  des  Gutes  zu  ersetzen  hat  (B.G.B.  §  324).^) 

Nach  dem  B.G.B.  §  446  gebühren  von  der  Übergabe 
der  verkauften  Sache  an  dem  Käufer  die  Nutzungen  und 
trägt  er  die  Lasten  der  Sache.  Unter  Nutzungen  des 
verkauften  Aktienrechts  wären  insbesondere  die  daraus  resul- 


*)  Von  größerer  Bedeutung  als  hinsichtlich  der  Aktienurkunde  sind 
die  Grundsätze  über  den  Gefahrsübergang  hinsichtlich  der  Dividenden- 
Scheine,  weil  solche  nach  B.G.B.  §  799  Abs.  1  einem  Aufgebotsverfahren 
behufs  Kraftloserklärung  nicht  unterliegen.  Hier  würden  die  genannten 
Bestimmungen  des  B.G.B.s  unbedingt  zur  Anwendung  gelangen. 
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tierenden  Ansprüche    auf  Dividenden,    Bancinsen  u.  dgl.   zu 
verstehen   (B.G.B.   §§  99,    100).      Die    Frage,    von    welchem 
Augenblicke  ab  im  Verhältnis  des  Käufers    gegenüber  dem 
Verkäufer  die  Dividenden  auf  den  Käufer  übergehen,  würde 
nach   den    im  B.G.B.    aufgestellten    Gesichtspunkten    in    E^' 
wägttng   des  Umstandes,   daß   es  sich  hier  um  Gewinnanteil^ 
handelt,  dahin    beantwortet  werden  müssen,   daß  dem  Kaufet 
die  Dividenden   anteilig   von   dem  Zeitpunkt   ab,    an  dem  d^® 
tbertragung    der    Aktienurkunde    stattfinden    boU,    gebühre»* 
wie   er  umgekehrt  von  da  ab  die  Lasten   de»  Rechts  trage*^ 
«oll.    Der  Aktiengesellschaft  gegenüber  erwirbt  er  bei  NametiS' 
aktien   aber  erst  mit  der  Umschreibung   ina  Aktienbuche  det> 
Anspruch  auf  die  von  da  ab  fälligen  Dividenden.     Wäre  de^ 
Verkäufer   mit    der   Erfüllung    in  Verzug,    so    hätte    er    deiX^ 
Käufer    den   für    entgangenen    Bezug    von     Dividenden    ent- 
stehenden Schaden  zu  ersetzen.    Usancemäßig  liefert  der  Ve^^" 
käufer   den  laufenden  Dividendenschein,  während  der  Käuf©^ 
ihm   die  vom  Beginn  der   betrefifenden  Dividendenperiode  biB 
zum   Tage,    wo   des   Käufers    eigene   Nutzung    beginnen    soUy 
laufenden  sogenannten  Stückzinsen  vergütet.^) 

Der  Käufer  seinerseits    ist  verpflichtet,  dem  Ver- 
käufer   den    vereinbarten    Kaufpreis    zu    zahlen,  sei  es, 
daß    dieser    im    einzelnen    festgesetzt     oder     als    Marktpreis 
bestimmt  ist,  welchenfalls  im  Zweifel  der  für  den  Erfüllungsort 
zur  Erfüllungszeit   maßgebende   Marktpreis  als   vereinbart  gilt 
(B.G.B.  §  453).     Er   ist   ferner     gehalten,    ihm    die  gekauften 

')  An  den  deutschen  und  österreichisclien  Börsen  werden  sogenannte 
Stückzinsen  berechnet,  die  sich  nach,   dem  Durchschnittsertrage  des  Unteir— 
nehmens  berechnen,  und  die  vom    Üeginne  des  Geschäftsjahres  an  lauferi. 
Bei    vollgezahlten    Aktien    werden     sie     vom   Nennwerte,    bei    nicht    vo\\^ 
gezahlten   Aktien   nur  von   der    Kinzalilnng   berechnet.     Gewöhnlich    sirx^ 
sie   auf  4  oder  5  Prozent  festg:esetzt,    doch  kommen  auch  andere  ^etr'a.s>-rx 
vor,  namentlicli  bei  Vorzugsaktien.       In    England,  Frankreich,   Italien    w^-*^ 
den  Vereinigten    Staaten    findet     eine    Vergütung    der   Stückzinsen     xtiei'    + 
nicht  statt,  vielmehr  gelangt  der   Anteil    des  Verkäufers  an  der  I>ivV<.V^     ^ 
im  Kurs  zum  Ausdruck.     Vgl.     Siegfried,  Die  Börse   und   die    Bi^^^     ^ 
geschäfte   (6.  Aufl.)   S.  29.30;    ancK     R.O.H.G.  X   S.  307;    Wahl,     r^?^^"" 
Nr.  974;  Cosack  6.  Aufl.  S.  Ü08.  '  ^^voh 
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Aktien  abzunehmen,  was,  wie  berührt  ist,  insbesondere  dann 
von  Wichtigkeit  sein  kann,  wenn  die  Aktien  nicht  voll  ein- 
gezahlt sind,  oder  wenn  mit  der  Mitgliedschaft  dauernde 
Nebenleistungen,  wie  z.  B.  die  Verpflichtung  zur  Lieferung 
von  Rüben,  verbunden  sind.  Demgemäß  wäre  der  Käufer 
gehalten,  seine  Einwilligung  zur  Umschreibung  der  Namens- 
aktie auf  ihn  zu  erteilen  und  könnte  äußersten  Falles  im 
Wege  der  Klage  dazu  gezwungen  werden,  derart,  daß  das 
rechtskräftige  Urteil  seine  Einwilligungserklärung  ersetzt.  Die 
Kosten  der  Übertragung  des  Rechtes,  also  bei  Namensaktien 
der  Umschreibung  würden  dem  Verkäufer,  die  der  Über- 
sendung der  Aktienurkunden  nach  einem  anderen  Orte  als 
dem  Erfüllungsort  dem  Käufer  zur  Last  fallen  (B.G.B.  §  448). 
—  Im  übrigen  gelten  hinsichtlich  seiner  Verpflichtung  zur 
Verzinsung  des  Kaufpreises,  hinsichtlich  der  Folgen  des  An- 
nahme- und  Leistungsverzuges  eines  Teiles  die  gewöhnlichen 
Grundsätze  des  bürgerlichen  Rechts,  beziehungsweise  des 
Handelsrechts. 

Der  Verkauf  des  Aktienrechts  kann  nicht  bloß  seitens 
eines  bisherigen  Mitgliedes  bezw.  dessen  Erben,  sondern  auch 
durch  die  Aktiengesellschaft  selbst,  durch  den  Pfandgläubiger, 
den  Konkursverwalter  oder  durch  den  Gerichtsvollzieher, 
beziehungsweise  das  Vollstreckungsgericht  auf  Grund  eines 
vollstreckbaren  Titels  eines  Gläubigers  im  Vollstreckungsver- 
fahren erfolgen. 

Die  Aktiengesellschaft  kann  als  Verkäuferin  auftreten, 
wenn  die  Aktie  nicht  voll  eingezahlt  ist,  der  Aktionär  mit 
der  Zahlung  eines  eingeforderten  Betrages  säumig  ist,  das 
Anteilsrecht  daraufhin  kaduziert  ist,  und  auch  die  Zahlung 
des  rückständigen  Betrages  von  Rechtsvorgängern  nicht  zu 
erlangen  ist.  Diesenfalls  kann  sie  das  Anteilsrecht  zum 
Börsenpreise  und  in  Ermangelung  eines  solchen  durch  öffent- 
liche Versteigerung  verkaufen  (vgl.  H.G.B.  §  220  Abs.  3). 

Aber  auch  darüber  hinaus  kann  die  Aktiengesellschaft 
eigene  Aktien,  soweit  sie  solche  rechtsgültig  erworben  hat, 
im  Wege   des  Verkaufes  wieder   abstoßen.     In   beiden  Fällen 


Der  Kauf  eines  Aktienrechts.  55 

würde  das  hinsichtlich  des  Verkaufes  des  Aktienrechtes  Er- 
örterte auch  hier  zutreffen,  ^)  ja  die  Haftung  des  Verkäufers 
wird  hier  meist  den  tatsächlichen  Verhältnissen  entsprechend 
eine  strengere  sein.  Nicht  dagegen  fallt  unter  den  Begriff 
des  Verkaufes  des  Aktienrechts  die  Neuausgahe  von  Aktien 
z.  B.  im  Falle  der  Erhöhung  des  Grundkapitals.  Wie  weit 
hier  eine  Verhaftung  der  Aktiengesellschaft  gegenüber  den 
Zeichnern  der  neuen  Aktien  stattfindet,  ist  nicht  hier  zu 
erörtern. 

Der  Verkauf  des  Aktienrechtes  durch  den  Pfand- 
gläubiger'')  erfolgt  im  Wege  der  öffentlichen  Versteigerung, 
falls  die  Aktie  einen  Börsen-  oder  Marktpreis  hat,  auch  frei- 
händig zum  laufenden  Preise,  durch  einen  zu  solchen  Ver- 
käufen öffentlich  ermächtigten  Handelsmäkler  oder  durch  eine 
zur  öffentlichen  Versteigerung  befugte  Person  (B.G.B.  §§  1295, 
1228,  1221). 

Der  Konkursverwalter  ist  in  der  Art  des  Verkaufes 
frei,  insbesondere  keineswegs  auf  den  Weg  der  öffentlichen 
Versteigerung  angewiesen. 

Der  Verkauf  gepfändeter   Aktien   durch   den  Gerichts- 
vollzieher geschieht  im  Wege  der  öffentlichen  Versteigerung, 
es  sei   denn,   daß    sie   einen  Börsen-  oder   Marktpreis   haben, 
welchenfalls  der  Gerichtsvollzieher  sie  freihändig  zum  Tages- 
kurs  zu  verkaufen   hat   (C.P.O.  §  821).     Lautet   die  Aktien- 
iirkunde   auf  Namen,    so   kann   der   Gerichtsvollzieher   durch 
-das  Vollstreckungsgericht  ermächtigt  werden,  die  Umschreibung 
auf  den   Namen   des   Käufers    zu    erwirken    und    die    hierzu 
erforderlichen  Erklärungen  an  Stelle  des  Schuldners  abzugeben 
(C.P.O.  §  822).     Sind  keine  Urkunden   über  das  Aktienrecht 
ausgestellt,  so  kann  die  Veräußerung  des  gepfändeten  Aktien- 
rechts   durch    das  Vollstreckungsgericht    angeordnet   werden, 
nachdem  die  Pfändung  durch  Zustellung  des  Gebotes  an  den 
Schuldner,  sich  jeder  Verfügung  über  das  Aktienrecht  zu  ent- 


1)  Vgl.  den  interessanten  Fall  der  Entsch.  des  R.G.  VII  iS'r.  2^- 

^)  Beziehungsweise  den,   der  dem  Pfand  gläubiger  gleichgestellt    is  , 

2.  B.    den    mit    einem    kaufmännischen    Retentionsrecht    Ausgestatte  eii. 

H.O.B.  §  371. 
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Renaud's  (S.  751)  beigepflichtet  werden,  wonach  es  in  der 
Willkür  des  Aktienerwerbers  stehen  soll,  sich  durch  Aufgeben 
•des  Aktienrechts  von  jeder  Verpflichtung  in  Ansehung  des 
Aktienbetrages  zu  befreien.  Wie  diese  Ansicht  für  das  Ver- 
hältnis des  Erwerbers  zur  Aktiengesellschaft  nicht  zutrifft, 
da  der  ausgeschlossene  Aktionär  wegen  des  Ausfalls,  den  die 
Gesellschaft  an  den  zuerst  oder  später  eingeforderten  Beträgen 
erleidet,  der  Gesellschaft  verhaftet  bleibt  —  so  kann  sie  auch 
für  die  obligatorischen  Beziehungen  des  Käufers  zum  Verkäufer 
für  zutreffend  nicht  erachtet  werden.  Denn  es  muß,  wie  auch 
Renaud  selbst  annimmt,  im  Zweifel  als  im  Sinne  des  Vertrages 
liegend  angesehen  werden,  daß  der  Erwerber  jedenfalls  seinem 
Urheber  insoweit  verpflichtet  sein  will,  als  er  es  als  Aktionär 
im  Verhältnis  zur  Gesellschaft  sein  wird.  Der  Käufer  andererseits 
könnte  dem  Verkäufer  die  Vorteile  entgegen  halten,  welche 
dieser  durch  Zahlung  des  ausstehenden  Betrages  an  die  Aktien- 
gesellschaft erlangt.  Erhält  der  Verkäufer,  vrie  im  deutschen 
Rechte,^)  gegen  Zahlung  des  rückständigen  Betrages  die  neu 
a-uszugebende  Aktienurkunde,  so  würde  der  Käufer  ihm  nur 
insoweit  regreßpflichtig  sein,  als  der  Verkaufswert  dieser 
Urkunde  hinter  dem  an  die  Aktiengesellschaft  gezahlten 
Betrage  zurückbleibt.  Anderenfalls  würde  der  Verkäufer  auf 
Kosten  des  Käufers  sich  ungerechtfertigt  bereichern.  —  Das 
oben  Gesagte  gilt  aber  nur  im  Zweifel.  Der  Inhalt  des  Kauf- 
vertrages kann  auch  dahin  gehen,  daß  dem  Verkäufer  allein 
die  Last  der  Einzahlungen  obliegen  soll.  Insbesondere  kann 
dies  in  den  Ländern  praktisch  werden,  in  welchen  die  Ausgabe 
von  Inhaberaktien  oder  Interimsscheinen  auf  Inhaber  bereits 
nach  Einzahlung  eines  gewissen  Teiles  des  Neunbetrages  für 
zulässig  erklärt  wird,  wie  in  der  Schweiz.^)  Der  Käufer 
einer  solchen  Inhaberaktie  kann  möglicherweise  nur  das  aus 
der  Mitgliedschaft  entspringende  Recht  erwerben  wollen,  ohne 
eine  Verbindlichkeit  zur  Einzahlung  an  Stelle  des  Verkäufers 
zu  übernehmen.  Das  maßgebende  Zeichen  für  das  Bestehen 
einer   solchen   Absicht    wird    die   Bemessung    der   Höhe    des 

J)  fl.G.B.  §  220. 

-)  Obligationenrecht  Art.  636. 
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Kaufpreises  sein.  Zahlt  der  Erwerber  der  Aktie  den  vollen 
Nennbetrag  oder  einen  diesem  nahekommenden  Betrag  an  den 
Yeränßerer,  so  wird  darin  gewöhnlich  liegen,  daß  der  Yer- 
äußerer  allein  gebalten  sein  soll,  die  noch  ifestieren4en 
Zahlungen  an  die  Gresellschaft  vorzunelunen. 

Und  gänzlich  zu  scheiden  yon  diesem  Fall  ist  der  Erwerb 
von  auf  Inhaber  lautenden  Interimsacheineu,  die  ausgegeben 
sind,  nachdem  der  Zeichner  der  Aktie  von  weiteren  Ein- 
zahlungen durch  die  Gesellschaft  entbunden  ist  —  wie  dies 
nach  dem  AUg.  Deutschen  HGB.  (Art.  222  Nr.  3)  und  dem 
Schweizer  Obligationenrecht  (Art.  636  Abs.  3)  zulässig  ist. 
Hier  liegt  lediglich  ein  Erwerb  von  Anteilsrechten  vor,  da 
eine  Pflicht  zur  Vornahme  weiterer  Einzahlungen  überhaupt 
nicht  besteht. 

Ist  dem  Käufer  unbekannt,  daß  die  Aktie  nicht  voll- 
eingezahlt ist,  was  insbesondere  dann  der  Fall  sein  kann, 
wenn  der  gesetzlichen  Vorsclirift  zuwider  unterlassen  ist,  auf 
der  Aktienurkunde  den  wirklich  eingezahlten  Betrag  anzugeben, 
so  ist  im  internen  Verhältnis  selbstverständlich  von  der  Über- 
nahme einer  Verpflichtung  zur  Zahlung  des  Bestbetrages 
keine  Bede.  Wieweit  der  Gesellschaft  gegenüber  solche  Ver- 
pflichtung besteht,  ist  eine  andere  Frage.  Würde  sie  für  den 
Erwerber  der  Aktie  nach  erfolgter  Umschreibung  der  Gesell- 
schaft gegenüber  entstehen,  so  hätte  er  gegeii  den  Verkäufer 
Anspruch  auf  Ersatz  des  ihm  entstehenden  Schadens  und 
könnte  nach  Maßgabe  der  allgemeinen  Vorschriften  auch  den 
Kaufvertrag  anfechten.  Denn,  wie  einerseits  der  Verkäufer 
verpflichtet  ist,  dem  Käufer  den  verkauften  Gegenstand  frei 
von  Bechten  zu  verschaffen,  die  von  Dritten  gegen  den  Käufer 
geltend  gemacht  werden  können  (B.G.B.  §  434),  dieser  Fall 
hier  aber  insofern  gegeben  ist,  als  das  Aktienrecht,  das  er- 
worben werden  sollte,  zugleich  mit  Verpflichtungen  verknüpft 
war,  aus  denen  Ansprüche  der  Aktiengesellschaft  gegen  den 
Erwerber  erwachsen  —  so  läge  andererseits  ein  Irrtum  des 
Käufers  über  eine  Eigenschaft  des  Verkaufsobjektes  vor,  die 
im  Verkehr  als  wesentlich  zu  erachten  ist.  Durch  die  An- 
fechtung würde  der  Käufer  nicht  bloß  Nichtigkeit  des  Kauf- 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  4 
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Urkunde  handelt,  im  ganzen^)  entsprechende  Anwendung  auf 
den  Tausch  (B.G.B.  §515),  die  Hingabe  an  Erfüllungs- 
statt^)  (B.G.B.  §  365),  die  Zuteilung  eines  mehreren 
gehörigen  Aktienrechts  an  einen  der  Teilhaber  (B.Gr.B. 
§  757)  oder  einen  der  Miterben  (B.G.B.  §  2042  Abs.  2),  den 
Vergleich,  die  Illation  des  Aktienrechts  in  eine  Gesell- 
schaft, sei  es,  daß  es  sich  um  eine  offene  Handelsgesell- 
schaft oder  Kommanditgesellschaft  oder  um  die  Sacheinlage 
in  eine  Aktiengesellschaft  oder  Gesellschaft  mit  beschränkter 
Haftung  handelt,  obwohl  im  letzteren  Falle  kein  eigentlicher 
Vertrag  im  Sinne  von  §§  445,  493  B.G.B.s  vorliegt. 

Für  die  Schenkung  gelten  eigentümliche  Grundsätze. 
Hier  wird  unterschieden,  ob  der  Schenker  Aktienrechte,  die 
er  bereits  in  seinem  Vermögen  hat  oder  solche,  die  er  erst 
erwerben  soll,  verschenkt.  Ersterenfalls  haftet  er  wegen  eines 
Mangels  im  Rechte  regelmäßig  nicht.  Nur  bei  dolus  ist  er 
zum  Ersatz  des  aus  dem  Mangel  dem  Beschenkten  entstehenden 
Schadens  verpflichtet  (B.G.B.  §  523  Abs.  1).  Zur  Verschaffung 
des  Rechtes  ist  er  nicht  verpflichtet 

Verschenkt  der  Schenker  dagegen  Aktienrechte,  die  er 
erst  erwerben  soll,  so  haftet  er  wegen  Mangels  im  Rechte 
dem  Beschenkten  auf  das  volle  Erfüllungsinteresse,  sofern  der 
Mangel  dem  Schenker  beim  Erwerb  des  Aktienrechts  bekannt 
gewesen  oder  infolge  grober  Fahrlässigkeit  unbekannt  ge- 
blieben ist  (B.G.B.  §  523  Abs.  2).  Für  physische  Mängel 
der  Aktienurkuude  haftet  er  regelmäßig  nur  im  Falle  der 
Arglist  (B.G.B.  §  524  Abs.  1).  Nur  wenn  er  die  Schenkung 
von  Aktien  in  genere  versprochen  hat,  haftet  er  für  Vorsatz 
und  grobe  Fahrlässigkeit.  Der  Beschenkte  kann  dann  ver- 
langen, daß  ihm  an  Stelle  der  fehlerhaften  Aktien  fehlerfreie 
geliefert  werden.     Verschwieg   der  Sclienker   den  Fehler  arg- 

^)  Daß  die  Bestimmungen  des  Handelsgesetzbuches  über  die  Riigepflicht 
nicht  auf  alle  diese  Verträge  Anwendung  finden,  darüber  Lehmann- 
Ring  zu  §  877  Nr.  5. 

")  Daß  bei  der  Hingabe  Zahluugs  halber,  wenn  der  Emptan^er 
nicht  zu  seinem  Gelde  kommt,  der  Hingebende  nach  Maßgabe  der  alten 
Schuldverhältnisse  einzustehen  hat,  ist  selbstverständlich. 
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listig,  so  kann  der  Beschenkte  sogar  Schadensersatz  wegen 
Nichterfüllung  verlangen  (B.G.B.  §  524  Abs.  2).  —  Der 
Schenkung  ist  in  allen  diesen  Beziehungen  die  Ausstattung 
e'mes  Kindes  gleichgestellt.^) 

Gegenstand  eines  Darlehens,  eines  irregulären  De- 
posits, der  Bestellung  eines  uneigentlichen  Nieß- 
brauchs oder  eines  irregulären  Pfandvertrages  (pignus 
irreguläre)  können  Aktien  nur  dann  bilden,  wenn  sie  durch 
Urkunden  verkörpert  sind.  Diese  Urkunde  braucht  nicht  not- 
wendig auf  Inhaber  zu  lauten,  auch  Namensaktien  genügen. 
Dagegen  würden  Aktienrechte,  die  nicht  verbrieft  sind,  nicht 
zum  Gegenstand  dieser  Geschäfte  gemacht  werden  können. 
Zur  Perfektion  des  Darlehens  wird  es  bei  Inhaberaktien  und 
frei  übertragbaren  Namensaktien  der  Übergabe  der  Aktien- 
urkunden an  den  Darlehensnehmer  bedürfen,  es  sei  denn,  daß 
dieser  die  Aktien  aus  einem  anderen  Grunde  schuldet  und 
mit  dem  Gläubiger  vereinbart,  daß  sie  als  Darlehen  geschuldet 
werden  sollen  (B.G.B.  §  607);  dagegen  ist  die  Umschreibung 
im  Aktienbuche  auf  den  Erwerber  auch  bei  Namensaktien 
nicht  erforderlich,  denn  Eigentümer  der  Aktienurkunde  wird 
der  Darlehensnehmer  schon  mit  deren  Übergabe,  und  für  den 
Begriff  des  Darlehens  ist  es  an  sich  gleichgültig,  ob  er  als 
Mitglied  gegenüber  der  Gesellschaft  gilt;  denn  Gegenstand 
des  Vertrages  ist  das  Wertpapier,  wie  bei  kurzfristigen  Dar- 
lehen im  Leben  auch  praktisch  von  der  Umschreibung  ab- 
gesehen werden  wird.  —  Sollen  Aktienurkunden  Gegenstand 
eines  irregulären  Depositums  bilden,  so  muß  die  Ver- 
einbarung ausdrücklich  (mündlich  oder  schriftlich)  speziell  oder 
generell  getroffen  werden,  daß  das  Eigentum  auf  den  Ver- 
wahrer übergehen  und  dieser  verpflichtet  sein  soll,  Aktien- 
urkunden von  gleicher  Art,  Güte  und  Menge  zurückzugewähren 
(B.G.B.  §  700  Abs.  2),  anderenfalls  gilt  der  Verwahrungs- 
vertrag als  regulärer.  Ja.  wenn  der  Verwahrer  ein  Voll- 
kaufmann ist  und  den  Verwahrungsvertrag  in  seinem  Handels- 
gewerbe abschließt,  so  genügt  sogar  diese  ausdrückliche  Ver- 


1)  B.G.B.  §  1624  Abs.  2. 
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einbarung  nur  dann,  wenn  der  Hinterleger  selbst  Bankier  ist. 
Im  übrigen  bedarf  es  dazu  schriftlicher  Spezialermächtigung 
(Bankdepotgesetz  von  1896  §  2).  Das  Gleiche  gilt  vom  irre- 
gulären Pfandvertrag.  Hinsichtlich  des  Quasi-Ususfructus 
vgl.  B.G.B.  §  1067. 


III.  Die  Verpfändung  von  Aktien. 

Die  Aktie  kann  auch  den  Gegenstand  von  Verträgen 
bilden,  bei  denen  es  sich  um  die  Begründung  beschränkter 
dinglicher  Rechte  handelt,  ohne  daß  die  Mitgliedschaft 
wechseln  soll.     Voran  steht  die  Verpfändung^)  von  Aktien. 


*)  Englisch  -  nordamerikanisches  Recht.  Das  englisch-nord- 
amerikanische Recht  unterscheidet  pledge  oder  pawn,  das  eigentliche 
Faustpfand,  bei  dem  der  Pfaudschuldner  Eigentümer  bleibt  und  der 
Pfandgläubiger  nur  den  Besitz  und  das  Recht  der  Veräußerung  bei 
Nichtzahlung  der  Schuld  erhält  —  und  mortgage,  wo  das  Eigentum 
am  Pfandobjekt  auf  den  Pfandgläubiger  übergeht  und  er  nur  bei  Zahlimg 
der  Schuld  es  revestieren  muß,  während  der  Besitz  beim  Schuldner  bleiben 
kann  (Wert heim,  Wörterbuch  des  engl.  Recht  s.  v.  „pawn''  „mortgage" 
Holdheim  in  Holdh.  Ill  S.  354 ff.)-  An  Aktien  sind  beide  Formen 
zulässig.  Das  pledge  wird  durch  Übergabe  der  in  blanco  indossierten 
Aktienurkunde  (in  Enofland  der  auf  Inhaber  lautenden  Aktien)  bestellt, 
während  durch  eine  besondere  Pfandurkunde  ausgemacht  wird,  daß  nur 
Pfandbestellung,  nicht  Eigentumsübertragung  vorliegt,  das  Original  der 
Pfandurkunde  bleibt  beim  Verpfänder,  eine  Abschrift  wird  der  Aktien - 
Urkunde  angeheftet.  Doch  kann  die  Pfandurkunde  auch  fehlen,  die 
Übergabe  der  in  blanco  indossierten  Aktienurkundo  (in  England  der 
Inhaberaktie)  allein  genügt  als  Bestellung  des  pledge  (vgl.  Washington 
bei  Cook  p.  1905,  Cook  §465,  Spelling  §471).  Der  so  zum  Pfand- 
gläubiger  gemachte  tritt,  falls  zur  Übertragung  des  Aktienrechts  Um- 
schreibung im  Aktienbuche  erforderlich  ist,  in  keine  unmittelbare  Beziehung 
zur  Korporation,  kann  insbesondere  nicht  die  Dividenden  einfordern,  und 
riskirt  in  einigen  Staaten,  daß  Beschlagnahmen  des  Aktienrechts  seitens 
Dritter  seinem  Pfandrecht  Eintrag  tun  (Cook  ebenda).  Das  Stimmrecht 
in  der  Generalversammlung  behält  der  Vorpfänder.  Vgl.  unten  S.  62  Anm.  7, 
jJleist  aber  wird  er.  wenn  er  bona  fide  ist.  ebenso  geschützt,  wie  der  Käufer 
gegen  Ansprüche  Dritter.  Will  er  in  unmittelbare  Beziehung  zurKorporation 
treten,  so  muß  er  das  Blankoindossament  ausfüllen  und  auf  sich  die  Aktie  im 
Aktienbuch  umschreiben  lassen  (Cook  §  466).  Er  erscheint  dann  zwar 
nach  außen,  insbesondere  gegenüber  der  Küq)ersehaft.  als  Aktionär,  aber 
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Die  Verpfandung  der  Aktie  ist  Verpfandung  eines  Rechts, 
bezw.,  soweit  das  Aktienrecht  durch  eine  Urkunde  verkörpert 
ist,  Verpfandung  eines  Wertpapieres,  An  sich  ist  die  Ver- 
pfändung von  übertragbaren  Aktienrechten,  auch  ohne  daß 
Aktienurkunden  ausgestellt  sind,  zulässig,  aber  im  Leben  dürfte 
sie  kaum  vorkommen.  Kegelmäßig  wird  es  sich  um  die  Ver- 
pfändung der  Aktienurkunde  handeln.  Ist  solche  eine  Inhaber- 
aktie, so  ist  zur  Pfandbestellung  die  Übergabe  der  Aktien- 
urkunde erforderlich  nach  Maßgabe  der  Vorschriften,  die  über 
das  Pfandrecht  an  beweglichen  Sachen  gelten;^)  ist  es  eine 
indossable  Namensaktie,  so  genügt  die  Übergabe  des  auf  den 


gegenüber  dem  Verpfänder  hat  er  die  Pflicht,  hinsichtlich  der  verpfändeten 
Aktie  des  Stimmrechts  sich  zu  enthalten  (Cook  §  468).  Im  übrigen  wird 
zwischen  pignus  reguläre  und  irreguläre  im  Verhältnis  beider  Teile  zu 
einander  kaum  geschieden.  „One  share  of  stock  doet  not  differ  from 
another  share  of  the  same  capital  stock^^  meint  C  o  o  k  §  469.  Es  genügt, 
daß  der  Pfandgläubiger  allezeit  den  vollen  Betrag  der  verpfändeten 
Aktien  in  Händen  hat.  um  sie  zu  restituieren,  auf  die  einzelne  Aktie 
komme  es  nicht  an.  Hat  der  Pfandgläubiger  auf  seinen  Namen  die  Aktie 
umschreiben  lassen,  so  trägt  er  auch  die  Verpflichtungen  als  Aktionär. 
Will  er  dem  entgehen,  so  muß  er  die  Aktie  auf  den  Namen  eines  Dritten 
schreiben  lassen  (Cook  §§466,470).  —  Zahlt  der  Pfandschuldner  nicht, 
so  hat  der  Pfandgläubiger  das  Recht,  die  Aktie  in  öffentlicher  Auktion 
nach  vorheriger  Benachrichtigung  des  Pfandschuldners  verkaufen  zu  lassen 
(Cook  §475 ff.),  wobei  er  selbst  vom  Mitbiet ongarecht  ausgeschlossen  ist 
(Cook  §  479,  Wertheim  s.  v.  „pledge^^).  In  England  scheint  das 
mortgage  zu  überwiegen.  Ist  auf  den  Pfandgläubiger  im  Register  die 
Umschreibung  erfolgt,  so  gilt  er  der  Aktiengesellschaft  gegenüber  als 
Aktionär  mit  allen  Rechten  und  Pflichten  (Buckley  8.  ed.  p.  80).  Die 
Verpfändung  geschieht  hier  durch  Blankoabtretung  und  Hingabe  der 
Aktien  Urkunden  (Buckley  p.  512,  513),  und  der  Pfandgläubiger  ist  danach 
in  der  Lage,  die  Umschreibung  leicht  auf  sich  vornehmen  zu  lassen 
(Buckley  p.  513).  Bei  Inhaberaktien  ist  er  ohnehin  legitimiert.  Auch 
Beschlagnahme  und  Zwangsvollstreckung  sind  in  Aktien  nach  englisch- 
nordamerikanischem  Recht  zulässig,  obwohl  nach  common  law  solche 
eigentlich  ausgeschlossen  wären,  weil  es  sich  um  „choses  in  aotion''  handelt 
(Cook  §480ff.) 

*)  B.G.B.  §  1293;  so  auch  meist  im  Ausland,  so  weit  Inhaberaktien 
bekannt  sind  (Wahl  Nr.  1142);  in  Frankreich  ist  die  Frage  nicht  un- 
bestritten, ob  Art.  2074  oder  2075  des  Code  civil  anwendbar  ist  (Wahl 
Nr.  1141). 
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Pfandgläubiger  oder  in  blanco  indossierten  Papieres,^)  bei 
Kleinaktien,  deren  Übertragung  erhöhter  Formalitäten  bedarf, 
ist  die  gleiche  Form  für  die  Bestellung  eines  Pfandrechts  an 
der  Aktie  zu  beobachten.^)  Dagegen  erfolgt  nach  deutschem 
Recht  ^)  eine  Eintragung  der  Verpfändung  in  das  Aktienbuch 
nicht,  weil  dieses  nur  der  wirklichen  Übertragung  des  Rechts, 
nicht  der  Bestellung  von  beschränkten  dinglichen  Rechten 
dient.*)  Der  Pfandgläubiger  wird  nicht  Mitglied  der  Aktien- 
gesellschaft,*) er  ist  demgemäß  als  Aktionär  auch  nicht  befugt, 
die  Mitverwaltungsrechte,  insbesondere  das  Stimmrecht  aus- 
zuüben; doch  kann  er  bei  Inhaberaktien  durch  den  bloßen 
Besitz  der  Aktie  der  Gesellschaft  gegenüber  als  Aktionär 
legitimiert  sein.  Das  Stimmrecht  würde  vielmehr  allein  dem 
Aktionär®)  zustehen.*^)     Ist   zur   Ausübung   des   Stimmrechts 

*)  B.G.B.  §  1292;  es  kann  aber  auch  die  Form  der  Zession  benutzt 
werden.  Vgl.  hierüber  Staub  zu  §368  Anm.  9flf.;  Lehmann-Ring  zu 
§  364  Nr.  12. 

«)  B.G.B.  §  1274. 

*)  Anders  nach  ausländischen  Rechten;  hier  gibt  es  eine  Eintragung 
der  Verpfändung  der  Namensaktie  in  den  Registern  der  Aktiengesellschaft 
Code  de  commerce  Art.  91  Abs.  2.  Cod.  dl  commercio  Art.  455.  Portu- 
giesisches Handelsgesetzbuch  Art.  899. 

*)  Da  es  ein  Pfandindossament  richtiger  Ansicht  nach  im  deutschen 
Recht  nicht  gibt,  wird  der  Pfandgläubiger,  auf  den  die  Aktienurkunde 
indossiert  ist  oder  der  im  Besitz  der  in  blanco  indossierten  Namensaktie 
ist,  freilich  in  der  Lage  sein,  die  Umschreibung  auf  seinen  Namen  zu 
erzielen.  Für  ein  Pfandindossament  speziell  spricht  sich  aus  Jacobi  S.  60 
im  Anschluß  an  Staub  §  368  Anm.  10  Note  1. 

^)  Bei  Inhaberaktien  nicht,  weil  nicht  das  Eigentum  an  der  Inhaber- 
aktie auf  ihn  übertragen  ist;  eben  dasselbe  hat  zu  gelten,  wenn  ihm  die 
in  blanco  indossierte  Aktie  übergeben  ist.  Ist  freilich  die  Aktie  auf  seineu 
Namen  indossiert,  so  muß  man  ein  fiduziarisches  Rechtsgeschäft  annehmen; 
die  in  neuerer  Zeit  verfochtene  Meinung,  daß  auch  hier  nur  die  Legitimation, 
nicht  das  Recht  übertragen  sei,  halte  ich  nicht  für  die  richtige.  Das 
Indossament  ist  ein  Formalakt  gleich  der  Auflassung.  Es  würde  aber 
zu  weit  führen,  an  dieser  Stelle  auf  die  vielfach  behandelte  Frage  ein- 
zugehen. 

•)  Aktionär  und  Verpländor  brauchen  sich  nicht  zu  decken.  Mög- 
licherweise entsteht  das  Pfandrecht,  obwohl  der  Verpf ander  nichf 
Aktionär  ist. 

')  Vgl.   Simon   in   der  Festgabe  für  Wilke  S.  267.     Das  Ausland 
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durch  statutarische  Anordnung  die  Vorlegung  der  Aktien- 
urkunde nötig,  80  wird  der  Verpfander  mangels  anderer  Ver- 
einbarung beanspruchen  dürfen,  daß  der  Pfandgläubiger,  ohne 
den  Besitz  der  Aktienurkunde  aufzugeben,  diese  Vorlegung 
vornimmt,  insbesondere  die  Aktie  bei  der  Gesellschaft  unter 
der  Bedingung,  daß  die  Herausgabe  nur  an  den  Aktionär 
und  ihn  gemeinschaftlich  erfolgen  kann,  hinterlegt.^)  In  der 
Ausübung  seines  Mitverwaltungsrechts  ist  der  Verpfander  frei, 
doch  kann  er  das  verpfändete  Aktienrecht  nicht  einseitig  auf- 
heben oder  dasselbe  zu  Ungunsten  des  Pfandgläubigers  be- 
einträchtigen (B.G.B.  §  1276).  Diese  Bestimmung  bezieht 
sich  auf  Rechtsgeschäfte,  man  wird  hierunter  aber  auch 
die  Teilnahme  an  der  Beschlußfassung  der  Körperschaft  ziehen 
müssen.  Soweit  dem  Aktionär  das  Mitgliedschaftsrecht  nicht 
ohne  seine  Zustimmung  genommen  oder  beeinträchtigt  werden 
kann,  so  weit  bedarf  es  der  Zustimmung  des  Pfandgläubigers, 
doch  ist  Voraussetzung,  daß  die  Aktiengesellschaft  das  Recht 
des  Pfandgläubigers  kannte  (B.G.B.  §  1275),  anderenfalls  be- 


steht überfliegend  auf  dem  gleichen  Standpunkt.  Vgl.  Lyon-Caen  et 
Renault  Traite  11  Nr.  845;  Houpin  3  ed.  p.  861—863;  Mori,  Tammini- 
strazione  Nr.  521flF.,  524ff.;  Vighi  i  diritti  individuali  p.  85;  Meilink, 
Verpanding  van  aandeelen  op  naam  p.  73;  Chydenius  p.  197  Anm.  1. 
In  nordamerikanischen  Statutarrcchten  'wird  dies  mitunter  ausdrücklich 
hervorgehoben.  Vgl.  Cook,  p.  1662  (Illinois):  pledgers  may  vote,  p.  1630 
(Colorado),  p.  1701  (Maine),  p.  1788  (Nevada),  p.  1780  (New  Hampshire), 
p.  1786  (New  Jersey),  p.  1808  (New  York),  p.  1856  (Pennsylvania),  p.  1905 
(Washington).  Vgl.  Cook  §612.  Stimson  §8055.  In  Belgien  ist  die 
Frage  sehr  bestritten.  Vgl.  SivillelNr.  1185ff.,  A.  Nyssens  in  Revue 
X)ratique  (belg.)  des  societes  III  p.  305  ff.  Hat  der  Pfand  gläubiger  die  in 
blanco  indossierte  Aktienurkundc  ausgefüllt  und  dann  die  Aktie  auf  sich 
umschreiben  lassen,  so  erscheint  er  zwar  nach  außen  zum  Stimmen 
berechtigt,  hat  aber  nach  innen  die  Pflicht,  sich  des  Votums  zu  enthalten 
(Cook  §§  466,  468,  vgl.  Beach  §  642,  Clark,  Handbook  p.  475).  — 
Ahnliche  Grundsätze  gelten  in  England  (Buckley,  Companies  Act, 
8.  ed.  p.  80. 

»)  Vgl.  Simon' a.  a.  0.;  B.G.B.  §  1206,  vgl.  R.G.  vom  4.  Dezember 
1899  §  10  Abs.  4.  Arret  de  la  cour  de  Bruxelles  in  Annales  de  droit 
commercial  XIV  p.  59  (vgl.  Holdheim  VI  S.  32).  Dasselbe  wird  bei 
Pfändung  von  Aktien  zu  gelten  haben  (Pas.  Belg.  1900  III  p.  332). 
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seitigt  die  Bestimmung  des  Verpfänders  das  Recht  des  Pfand- 
gläubigers. ^)  -) 

Leistungen,  die  der  Aktionär  aus  dem  Aktienrecht  zu 
beanspruchen  hat,  dürfen,  falls  eine  Inhaberaktie  oder  in- 
dossable  Namensaktie  verpfändet  ist,  nur  an  den  Pfandgläubiger 
erfolgen  (B  G.B.  §  1294),  insbesondere  wäre  die  Liquidations- 
quote oder  der  Einziehungsbetrag  an  ihn  zu  zahlen,  ebenso 
die  Dividende,  falls  besondere  Dividendenscheine  nicht  aus- 
gegeben sind.*)  Dagegen  erstreckt  sich  das  Pfandrecht  auf 
die  zu  dem  Papiere  gehörenden  Dividendenscheine  nur  dann, 
wenn  sie  dem  Pfandgläubiger  übergeben  sind.  In  Ermangelung 
anderer  Vereinbarung  kann  diesenfalls  der  Verpfander  vom 
Pfandgläubiger  die  Herausgabe  der  Scheine  verlangen,  soweit 
sie  vor  dem  Eintritte  der  Fälligkeit  der  Pfandforderuug  föllig 
werden.*) 

Soweit  die  Leistungen  an  den  Pfandgläubiger  zu  erfolgen 
haben  oder  dieser  zu  Beeinträchtigungen  des  verpfändeten 
Rechts  zuzustimmen  hat,  muß  er  die  an  den  Aktionär  er- 
folgte Leistung,  bezw.  die  rechtsgeschäftliche  Beeinträchtigung 
gelten  lassen,  wenn  die  Aktiengesellschaft  die  Verpfandung 
nicht  kannte;  der  Beweis  der  Kenntnis  liegt  dem  Pfand- 
gläubiger ob.*) 

Zum  Verkauf  der  Inhaberaktie  und  der  indossierbaren 
Namensaktie  ist  der  Pfandgläubiger  befugt,  sobald  die  Forderung 


')  Schwieriger  ist  die  Frage,  ob  Beschlüsse  der  General  Versammlung, 
die  den  Inhalt  des  Aktienrechts  zu  Ungunsten  der  l^andgläubiger  be- 
einträchtigen, die  aber  per  majora  zu  Stande  kommen  können,  dann  ungültig 
sind,  wenn  sie  durch  Zustimmung  der  Verpfander  zu  Stande  kamen.  Diese 
Frage  ist  meines  Erachtens  zu  verneinen;  es  kann  sich  hier  höchstens 
um  einen  obligatorischen  Anspruch  des  Pfandgläubigers  gegen  den  Ver- 
pfander auf  Schadensersatz  handeln. 

«)  Wie  steht  es  mit  der  Anfechtung?  §  271  des  H.G.B.'s  ist  hierauf 
nicht  anwendbar,  der  Pfandgläubiger  würde  die  Unwirksamkeit  nach 
allgemeinen  Grundsätzen  geltend  machen  können. 

»)  Entscheidung  des  R.G.  in  Civils.  XLII  S.  157. 

*)  B.G.B.  §  1296. 

»)  B.G.B.  §  1275,  §  407  Abs.  1. 
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ganz  oder  zum  Teil  fällig  ist.^)  Eine  weitergehende  Befugnis 
kann  ihm  eingeräumt  werden.*) 

Ist  der  Pfandgläubiger  Vollkaufmann,  so  ist  er  nach  dem 
deutschen  Bankdepotgesetz  vom  5.  Juli  1896  §  1  verpflichtet, 
•die  verpfändeten  Aktien  gesondert  aufzubewahren  und  ein 
besonderes  Buch  zu  führen,  in  das  die  einzelnen  Verpfändungen 
-eingetragen  werden. 

Dem  durch  Vertrag  begründeten  Pfandrechte  stehen  die 
gesetzlichen  Pf andrechte  gleich,  zumal  die  des  Kommissionärs, 
Spediteurs  und  Frachtführers.  Auch  das  kaufmännische 
Zurückbehaltungsrecht  kann  begründet  sein.  In  allen  diesen 
Fällen  muß  aber  das  Aktienrecht  durch  eine  Urkunde  ver- 
körpert sein. 

IV.  Der  Nießbrauch  an  Aktien. 

Eine  zweite,  nicht  minder  wichtige  Kategorie  hierher  ge- 
höriger Rechtsgeschäfte  bilden  die  auf  Bestellung  des  Nieß- 
brauchs an  Aktien  gerichteten  Verträge.*)  Auch  hier 
handelt  es  sich  um  einen  Nießbrauch  an  dem  Aktienrecht,  bei 
Ausstellung  von  Aktienurkunden  um  den  Nießbrauch  an  einem 
Wertpapier.  Die  Bestellung  des  Nießbrauchs  erfolgt  nach 
■den  für  die  Übertragung  des  Aktienrechts  geltenden  Vor- 
schriften,^) also  bei  Inhaberaktien  durch  Übergabe  der  Aktien- 
urkunde, bei  indossablen  Namensaktien  genügt  die  Begebung 
des  auf  den  Nießbraucher  indossierten  Papieres,  während  eine 
Umschreibung  im  Aktienbuch  auch  hier  nicht  stattfindet.*) 
An  Stelle  der  Übergabe  kann  bei  Inhaberaktien  und  in  blanco 
indossierten   Namensaktien    die   Einräumung    des   Mitbesitzes 


1)  B.G.B.  §§  1295,  1293. 

'^)  Besondere  Form  für  die  Einräumung  im  Bankdepotgesetz. 

*)  Hanausek,  Lehre  vom  uneigentlichen  Nießbrauch  S.  134-  -143; 
Brunner  in  Endemann's  Handbuch  11  S.  209;  Üernburg,  Bürgerliches 
Recht  in  (Sachenrecht)  §  193;  Jacobi,  Wertpapiere  §  65. 

*)  B.G.B.  §  1069  Abs.  1. 

'**)  Die  tatsächliche  Möglichkeit,  die  Umschreibung  zu  erzielen, 
besteht  für  den  Nießbraucher  freilich  nicht  minder  als  für  den  Pfand- 
gläubiger. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  5 


66  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

treten.^)  Der  Nießbraucher  hat  dann  hinsichtlich  des  Haupt- 
papieres  und  der  Erneuerungsscheine  gemeinschaftlichen  Besitz 
mit  dem  Eigentümer,  während  der  Besitz  der  dazu  gehörigen 
Piyidendenscheine  dem  Nießbraucher  allein  zusteht.^)  Zur 
Ermöglichung  des  Mitbesitzes  kann  jeder  Teil,  der  Nießbraucher 
wie  der  Eigentümer,  Hinterlegung  des  Papieres  nebst  dem 
Erneuerungsschein  bei  einer  Hinterlegungsstelle  mit  der  Be- 
stimmung beanspruchen,  daß  die  Herausgabe  nur  von  dem 
Nießbraucher  und  dem  Eigentümer  gemeinschaftlich  verlangt 
werden  kann;  der  Nießbraucher  kann  auch  Hinterlegung  bei 
der  Reichsbank  verlangen.^) 

Der  Nießbraucher  wird  nicht  Eigentümer  der  Aktie,  das 
Stimmrecht*)   steht   dem   Eigentümer   der    Aktie   zu,*)    bei 


^)  B.Ö.B.  §  1081  Abs.  2. 

«)  B.G.ß.  §  1081  Abs.  1. 

»)  B.G.B.  §  1082. 

*)  Hanausek  S.  142;  Dernburg  a.  a.  0.;  Staub.  Kommentar 
zum  Gesetz  betreffend  die  Gesellschaften  mit  beschränkter  Haftung  S.  440. 
Die  Frage  ist  eine  schwierige.  Vertretbar  ist  freilich  kaum  der  entgegen- 
gesetzte Standpunkt,  wonach  allein  der  Nießbraucher  das  Stimmrecht 
hat,  denn  man  kann  dieses  nicht  als  Nutzung  ansehen.  Aber  es  ist  doch 
nicht  zu  leugnen,  daß  das  Stimmrecht  behufs  Ausübung  der  Nutzung  zur 
Anwendung  gelangen  kann,  z.  B.  bei  der  Frage,  wie  viel  Dividenden  zu  ge- 
währen seien  oder  wie  stark  der  Reservefonds  in  einem  Jahre  mit  dem  Gewinn 
ausgestattet  werden  soll.  Soll  solchenfalls  der  Nießbraucher  das  Stimmrecht 
haben?  Diese  Scheidung  geht  aus  praktischen  Gründen >  unmöglich  an 
(sie  vertreten  GuilleryllNr.  756,  Namur  II  p.lll7,  Sivillel  Nr.  1182). 
Höchstens  ließe  sich  rechtfertigen,  daß  solchenfalls  beide  zusammen  das 
Stimmrecht  geltend  machen,  nach  Analogie  von  Mitberechtigten.  Jacobi 
nimmt  dies  generaliter  an,  was  meines  Erachtens  zu  weit  geht.  Das 
Richtige  ist  doch  wohl,  stets  dem  Eigentümer  das  Stimmrecht  zu  geben, 
der  nur  gegenüber  dem  Nießbraucher  verpflichtet  ist,  diesen  zu  bevoll- 
mächtigen, wenn  es  sich  um  Fragen  der  Nutzung  handelt.  —  Der 
Eigentümer  wird  auch  verlangen  können,  daß  der  im  Besitze  der  Aktie 
befindliche  Nießbraucher  diese  behufs  Ausübung  des  Stimmrechts  deponiert 
(anderer  Ansicht  Wahl  Nr.  1160). 

^)  Ebenso  das  Bezugsrecht  (Ritt er,  Die  allgemeinen  Lehren  des 
Handelsrechts  S.  147).  Unter  die  Früchte  zieht  dieses  mit  Unrecht  Meili 
bei  Holdheim  X  S.  4.  Es  ist  so  wenig  eine  Frucht  als  nach  B.G.B. 
§  1083  Abs.  2  die  Prämie  bei  den  Prämienpapieren  (Brandus  über  den 
Nießbrauch    an  Inhabei-papieren    mit    Prämien   S.  35).     Die  Frage   ist   in 
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Namensaktien  dem  im  Aktienbuche  verzeichneten  Aktionär; 
hinsichtlich  der  Legitimation  gilt  das  vom  Pfandgläubiger 
Gesagte,^)  ebenso  hinsichtlich  der  Aufhebung  oder  Be- 
einträchtigung des  Aktienrechtes.^) 

Dem  Nießbraucher  gegenüber  ist  der  Besteller  verpflichtet, 
das  Stimmrecht  so  auszuüben,  daß  er  dessen  Interessen  nicht 
verletzt. 

Ist  die  Aktie  nicht  volleingezahlt,  so  ist  nur  der  Eigen- 
tümer der  Gesellschaft  gegenüber  zur  Einzahlung  der  resti- 
renden  Beträge  verpflichtet.*)  Zahlt  der  Nießbraucher,  so  ist 
ihm  der  Eigentümer  nach  den  Vorschriften  über  die  Geschäfts- 
führung ohne  Auftrag  ersatzpflichtig.*)  Zahlt  der  Eigentümer 
nicht,  so  kann  mangels  anderer  Vereinbarung  der  Eigentümer 
vom  Nießbraucher  nicht  für  die  Folgen  der  unterlassenen 
Zahlung,  z.  B.  die  Kadukerklärung,  haftbar  gemacht  werden« 

Denn  in  der  Bestellung  des  Nießbrauchs  liegt  an  sich  nicht 
die  TJbemahme  der  Verpflichtung  gegenüber  dem  Nießbraucher, 
die  restierenden  Einzahlungen  vorzunehmen,'^)  ebensowenig  ist 
an  sich   der  Besteller  verpflichtet,   Bezugsrechte  auszuüben.*) 

Die  Dividenden ')  gebühren  dem  Nießbraucher  der  Aktie 
zu  einem  der  Dauer  seiner  Berechtigung  entsprechenden  Teil,®) 
d.  h.  der  für  das  betreffende  Geschäftsjahr  entfallende  Gewinn 
fallt  ihm  nach  der  Dauer  seiner  Berechtigung  in  jenem  Ge- 
schäftsjahr zu,  gleichgültig  ob  die  Feststellung  und  Auszahlung 
der  Dividende  noch  im  Laufe  jenes  Geschäftsjahres  oder,  wie 


England  und  Nordamerika  sehr  streitig  bei  den  sog.  stock  dividends.  Vgl. 
Taylor  5  ed.  §  800,  Thompson  §  2192ff.,  Cook  §  552ff.,  Spelling 
§  457 ff.,  Lindley  6  ed.  p.  742.  Buckley  8  ed.  p.  582. 

^)  Oben  S.  62. 

«)  Oben  S.  64.    Vgl.  insbes.  B.G.B.  §§  1071,  1070. 

')  Anderer  Ansicht  Dernburg,  Preußisches  Privatrecht  4.  Aufl.  §  186. 

*)  B.G.B.  §  1049. 

*)  Hanausek  S.  143. 

•)  Anderer  Ansicht  W.  Pappenheim  bei  Holdheim  V  S.  209. 

')  Ebenso   die  Bauzinsen   (anderer  Ansicht  Pappenheim   a.  a.  O.), 
die  Hechte  auf  Benutzung  von  Gesellschaftsanstalten. 

«)  B.G.B.  §  101  Schluß. 

5* 
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regelmäßig,  erst  im  folgenden  Geschäftsjahre  erfolgt.^)  Die 
Liquidationsquote  ist  an  Nießbraucher  und  Aktionär  gemein- 
schaftlich zu  zahlen,  ebenso  die  Amortisationssumme  (B.G-.B. 
§  1077),  es  sei  denn,  daß  der  Nießbraucher  im  alleinigen 
Besitz  der  Inhaberaktie,  beziehungsweise  der  in  blanco  in- 
dossierten Namensaktie  ist;  welchenfalls  erder  Aktiengesellschaft 
gegenüber  zur  Erhebung  legitimiert  ist. 

Nießbraucher  und  Aktionär  sind  einander  verpflichtet, 
dazu  mitzuwirken,  daß  das  eingezogene  Kapital  nach  den  für 
die  Anlegung  von  Mündelgeld  geltenden  Vorschriften  verzins- 
lich angelegt  und  gleichzeitig  dem  Nießbraucher  der  Nieß- 
brauch bestellt  wird.*)  Die  Art  der  Anlegung  bestimmt  der 
Nießbraucher.'*)  Auch  zur  Beschaffung  neuer  Gewinnanteils- 
scheine sind  sie  verpflichtet  mitzuwirken,  wie  überhaupt  zu 
Maßnahmen,  die  zur  ordentlichen  Vermögensverwaltung  erforder- 
lich sind.*)  Zum  Verkauf  der  Aktienurkunde  ist  der  Nieß- 
braucher nicht  berechtigt.'^)  Daß  auch  ein  uneigentlicher 
Nießbrauch  an  Aktien  vorkommen  kann,  ist  bereits  erwähnt 
worden  (oben  S.  60). 

V.  Die  ehemännliche  und  elterliche  Nutznießung 
an  Aktien. 

Steht  dem  Ehemanne  kraft  des  gesetzlichen  Güterrechts 
Verwaltung    und    Nutznießung    an    zum    eingebrachten    Gut 

M  Dernburg,  Sachenrecht  §  194.  Hat  der  Nießbraucher  bei  amorti- 
sabelu  Aktien,  fiir  die  im  Falle  der  Einziehung  nur  der  Nennbetrajr 
ausgezahlt  wird,  zum  Schutze  des  Kigontümers  gegen  den  Kursverlust 
durch  Versicherung  oder  Beiseitelegung  einer  Reserve  beizutragen?  Dies 
ist  (gegen  Pappenheim  a.  a.  O.  S.  208,  207)  zu  verneinen,  B.G.B.  §  1041 
ist  nicht  anwendbar.  Es  ist  ihm  nicht  der  Zinsg(»nuß  eines  festen  Kapitales, 
sondern  die  wechselnde  Nutzung  eines  im  Werte  veränderlichen  Rechtes 
eingeräumt. 

*)  Tritt  an  Stelle  der  ausgelosten  Aktie  ein  (lenußschein,  so  ergreift 
der  Nießbrauch  diesen. 

«)  B.G.B.  §  1083  A))s.  2,  S  1079. 

*)  B.G.B.  §  1083. 

•'')  Vgl.  Motive  zum  Entwurf  1  Bd.  lU  S.  557.  Die  hierzu  geäußerten 
Bedenken  Koch 's  (Geld  und  Wertpapiere)  sind  nicht  berücksichtigt  worden. 
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gehörigen  Aktienrecliten  der  Ehefrau  zu,  so  darf  er  über  die 
Aktien,  auch  wenn  es  sich  um  Inhaberaktien  handelt,  ohne 
Zustimmung  der  Ehefrau  nicht  verfägen,  es  sei  denn,  daß 
er  damit  eine  Verbindlichkeit  der  Ehefrau  zu  deren  Leistung 
erfüllt,*)  oder  daß  die  Aktien  verbrauchbare  Sachen  sind, 
z.  B.  dem  von  der  Ehefrau  ererbten  Bankgeschäfte  zugehören.  ^) 
Wohl  aber  kann  der  Ehemann  das  Aktienrecht  in  eigenem 
Namen  gerichtlich  geltend  machen,^)  doch  wirkt  das  Urteil 
für  und  gegen  die  Ehefrau  nur  soweit  als  er  über  die  Aktien 
verfügen  kann.  Umgekehrt  kann  die  Ehefrau  da3  Recht  im 
Wege  der  Klage  nur  mit  Zustimmung  des  Ehemannes  geltend 
machen,  und  das  gegen  sie  als  Beklagte  ergangene  Urteil 
wirkt  gegen  das  eingebrachte  Gut  nur  dann,  wenn  sie  den 
Rechtsstreit  mit  (spezieller  oder  genereller,  vgl.  B.G.B.  §  1405) 
Zustimmung  des  Mannes  gefuhrt  hat.^)  Erwirbt  der  Ehe- 
mann mit  Mitteln  des  eingebrachten  Gutes  Inhaberaktien 
oder  in  blanco  indossierte  Namensaktien,  so  wird  die  Ehefrau 
Eigentümerin  dieser  Aktien,  wenn  nicht  der  Mann  —  was 
er  beweisen  muß  —  sie  für  eigene  Rechnung  erwerben  wollte.*) 
Bei  sonstigen  Namensaktien  wird  aus  dem  Abtretungsakt 
hervorgehen,  ob  der  Ehemann  für  die  Ehefrau  oder  für  sich 
erwerben  wollte. 

Die  Nutzungen  der  zum  eingebrachten  Gut  gehörigen 
Aktienrechte  der  Ehefrau  erwirbt  der  Ehemann  wie  ein  Nieß- 
braucher, er  hat  demnach  Anspruch  auf  die  Dividenden  zu 
einem  der  Dauer  seiner  Berechtigung  entsprechenden  Teil.®) 
Hat  er  das  Stimmrecht  in  der  Generalversammlung?  Man 
wird   dies   zu   bejahen   haben,')    denn    es   erscheint   die   Aus- 


1)  B.G.B.  §§  1375,  1376  Nr.  3. 

«)  B.G.B.  §  1376  Nr.  1,  §  92  Abs.  2. 

s)  B.G.B.  §  1380. 

*)  B.G.B.  §  1400.     Ausnahmen  in  §  1407. 

*)  B.G.B.  §  1381  Abs.  1 ;  er  fuhrt  diesen  Beweis  nicht  schon  dadurch, 
daß  er  sich  darauf  beruft,  er  habe  die  Namensaktie  nachträglich  auf  sich 
umschreiben  lassen:  doch  wird  dies  immerhin  dann  von  Bedeutung  sein, 
-wenn  er  die  Umschreibung  sofort  betrieb. 

•)  B.G.B.  §  1383. 

')  So  auch  Simon  a.  a.  O.  S.  273;  Staub  a.  a.  O.  S.  441. 


70  Dantellung  dei  geltenden  Aktienrechte. 

Übung  des  Stimmrechts  als  in  den  Bereich  der  ehem&nnlichen 
Verwaltung  fallende  Befugnis.  Nur  kann  er  das  Stimmrecht 
nicht  ausüben,  um  über  eingebrachtes  Gut  ohne  Zustimmung 
der  Ehefrau  zu  verfügen,  z.  B.  auf  Mitgliedschaftsrechte,  die  ihr 
nicht  per  majora  genommen  werden  können,  zu  verzichten.^) 
Ebenso  wird  man  ihm  die  Anfechtungsklage  gegen  ungesetz- 
liche Beschlüsse  der  Generalversammlung  zugestehen  müssen. 

Auf  nicht  voll  eingezahlte  Aktien  zu  leistende  Einzahlungen 
an  die  Gesellschaft  vorzunehmen,  ist  der  Ehemann  weder  der 
Gesellschaft  noch  der  Ehefrau  gegenüber  verpflichtet;  solche 
wären  zu  den  privatrechtlichen  Lasten,  die  auf  dem  ein- 
gebrachten Gut  ruhen,  ^  nicht  zu  rechnen.  Zahlt  er  behufs 
Vermeidung  der  Kaduzierung  der  Aktie  die  Summe,  so  kann 
er  von  der  Ehefrau  Ersatz  verlangen.*)  Die  Aktiengesell- 
schaft kann  ihre  Ansprüche  auf  Leistung  der  geforderten 
Rate  gegen  das  eingebrachte  Gut  dann  richten,  wenn  die 
Verpflichtung  aus  der  Zeit  vor  Eintritt  des  gesetzlichen 
Güterrechts  stammt,  oder  wenn  sie  die  Ehefrau  nach  dessen 
Eintritt  mit  Zustimmung  des  Ehemannes  auf  sich  genommen 
hatte;  sonst  kann  sie  das  eingebrachte  Gut  nur  nach  den 
Vorschriften  über  die  Herausgabe  einer  ungerechtfertigten 
Bereicherung  belangen.*)  Die  Ehefrau  ihrerseits  kann  über 
zum  eingebrachten  Gut  gehörige  Aktien  nur  mit  Zustimmung 
des  Ehemannes  verfügen,  die  speziell  oder  generell  erfolgen 
kann.  Ist  die  Ehefrau  Handels-  oder  Gewerbsfrau,  so  genügt 
es  schon,  daß  sie  mit  Wissen  und  ohne  Einspruch  des  Mannes 
das  Erwerbsgeschäft  betreibt,'^)  um  ihr  die  Verfiigung  über 
die  Aktie  zu  sichern. 

Gefährdet  der  Mann  durch  sein  Verhalten  die  Rechte 
der  Frau   hinsichtlich   des   eingebrachten  Gutes   erheblich,  so 

*)  Darum  wird  er  auf  Erfordern  verptiichtet  sein,  anzugeben,  daß 
die  Aktien  zum  eingebrachten  (4ut  der  Frau  gehören;  anderer  Ansicht 
Simon  a.  a.  0.  S.  276. 

«)  B.G.B.  §  1385  Nr.  2. 

»)  B.G.B.  §  1390. 

*)  B.G.B.  §  1399  Abs.  2. 

6)  B.G.B.  §  1405. 
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kann  die  Frau  verlangen,  daß  der  Mann  die  Inhaberaktien 
und  in  blanco  indossierten  Namensaktien  nebst  den  Emeuerungs- 
scheinen  bei  einer  EUnterlegungsstelle  oder  bei  der  Reichs- 
bank mit  der  Bestimmung  hinterlegt,  daß  die  Herausgabe 
von  dem  Manne  nur  mit  Zustimmung  der  Frau  verlangt 
werden  kann,  während  die  Dividendenscheine  im  Besitze  des 
Mannes  verbleiben.^)  Die  Befugnis  zessiert,  wenn  die  Aktien 
Terbrauchbare  Sachen  sind. 

Gehören  bei  der  vertragsmäßigen  Gütergemeinschaft 
Aktienrechte,  die  die  Frau  einbrachte,  zum  Gesamtgut,  so 
ist  der  Mann  berechtigt,  der  Gesellschaft  gegenüber  als  Aktionär 
aufzutreten,  weil  das  Gesamtgut  seiner  Verwaltung  und  Ver- 
fügung unterliegt.  Die  Umschreibung  im  Aktienbuche  könnte 
-er  auf  seinen  Namen  betreiben  und  das  Mitverwaltungsrecht 
in  der  Generalversammlung  frei  vornehmen,  denn  er  ist  nach 
innen  (vom  Falle  des  dolus  abgesehen)  der  Frau  füi*  die 
Verwaltung  des  Gesamtgutes  nicht  verantwortlich.^)  Hatte 
■die  Frau  die  Aktien  vor  Eingehung  der  Gütergemeinschaft 
oder  nach  Eingehung  mit  Zustimmung  des  Mannes  gezeichnet, 
^o  kann  die  Aktiengesellschaft  das  Gesamtgut  in  Anspruch 
nehmen.^) 

Steht  dem  Inhaber  der  elterlichen  Gewalt  die  Ver- 
waltung des  dem  Kinde  gehörigen  Aktienrechtes  zu,  so  ver- 
fugt er  als  Vertreter  des  Kindes  über  das  Aktienrecht,*) 
einer  Genehmigung  des  Vormundschaftsgerichtes  zur  Ver- 
äußerung oder  Belastung  des  Aktienrechts  bedarf  er  nicht. 
Ist  die  Mutter  Inhaberin  der  elterlichen  Gewalt  und  ist  ein 
Beistand  bestellt,  so  bedarf  sie  bei  Verfügungen  über  die 
Aktie  der  Zustimmung  des  Beistandes,  die  durch  die  Zu- 
stimmung des  Vormundschaftsgerichtes  ersetzt  werden  kann.**) 

Gehört  die  Aktie  zum  unfreien  Kindesvermögen,  so  hat 
der    Inhaber    der    elterlichen    Gewalt    die    Nutzungen    des 


1)  B.G.B.  §  1392. 

2)  B.G.B.  §  1456. 

«)  B.G.B.  §§  1459  ff. 

*)   Beschränkungen,  B.G.B.  §  1641. 

*)  B.G.B.  §§  1690,  1812. 
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Aktienrechts  in  derselben  Weise  und  in  demselben  Umfange 
wie  ein  Nießbraucher.  ^)  Zur  Einzahlung  von  eingeforderten 
Baten  aus  seinem  Vermögen  ist  er  nicht  gehalten;  dagegen 
kann  die  Aktiengesellschaft  ohne  Bücksicht  auf  die  elterliche 
Nutznießung  Befriedigung  aus  dem  Vermögen  des  Kindes 
verlangen.') 

Daö  Stimmrecht  in  der  Generalversammlung  übt  der 
Inhaber  der  elterlichen  Gewalt  als  gesetzlicher  Vertreter  dea 
Kindes  aus.  Steht  ihm  die  Verwaltung  nicht  zu,  so  erhält 
das  Kind  einen  besonderen  Vertreter.  Dieser  hat  an  den 
Eltemteil  die  Dividenden  auszuzahlen,  soweit  nicht  die  Ver- 
wendung zur  ordnungsmäßigen  Verwaltung  des  Kindesver- 
mögens und  zur  Bestreitung  der  Lasten  der  Nutznießung 
erforderlich  ist.^) 

VI.  Pacht,  Miete,  Leihe,  Verwahrung  von  Aktien. 

Das  Aktienrecht  oder  doch  die  Aktienurkunde  kann  auch 
den  Gegenstand  eines  nur  obligatorische  Bechtsverhältnisse 
zu  erzeugen  bezweckenden  Vertrages  bilden.  Hierhin  gehört 
vor  allem  die  Pacht,  die  freilich  nicht  gerade  häufig  prak- 
tisch sein  wird,  weil  deren  unmittelbares  Ziel,  die  Einräumung 
der  wirtschaftlichen  Erträgnisse,  sich  durch  Verkauf  der  noch 
nicht  falligen  Dividendenscheine  auf  gleiche  Weise  erreichen 
läßt.  Der  Pächter  hätte  keine  Verfügung  über  das  Aktien- 
recht und  würde  zur  Aktiengesellschaft  überhaupt  nicht  in 
unmittelbare  Beziehung  treten.*)  Veräußert  der  Verpächter 
das  Aktienrecht  an  einen  Dritten,  der  dem  Pächter  den 
Genuß  der  Dividenden  entzieht,  so  ist  der  Pächter  von  der 
Entrichtung  des  Pachtzinses  befreit  oder  kann  Schadensersatz 
wegen  Nichterfüllung  verlangen.*) 

0  H.O.B.  §  1652. 

2)  ß.G.B.  §  1659  Abs.  1. 

8)  B.G.B.  §  1656. 

**)  Es  sei  denn,  daß  er  als  Inhaber  des  Dividendenscheines  auftritt. 
Daß  ihn  der  Besitz  z.  ß.  der  Inhaberaktie  legitimieren  kann,  ist  selbst- 
verständlich. 

ß)  B.G.B.  §  581  Abs.  2,  §  541. 


Pacht,  Miete,  Leihe,  Verwahrung  von  Aktien.  7;^ 

Miete  und  Leihe  sind  nur  an  der  Aktie  als  Sache 
möglich.  Sie  kommen  im  Leben  nicht  selten  vor.  So  kann 
sich  Jemand  auf  vorübergehende  Zeit  Aktienurkunden  mieten^ 
um  sie  für  wissenschaftliche  oder  gewerbliche  Zwecke  zu 
gebrauchen  oder  um  den  Anschein  zu  erwecken,  daß  er  ein 
vermögender  Mann  sei,  oder  um  wegen  einer  Verbindlichkeit 
Sicherheit  zu  leisten;^)  oder  um  Stimmrechte  oder  sonstige 
Mitverwaltungsrechte  als  Strohmann  auszuüben,  der  bekannte 
durch  das  Handelsgesetzbuch^)  unter  Strafe  gestellte  Fall. 

Ebenso  ist  eine  entgeltliche  oder  unentgeltliche  Ver- 
wahrung nur  hinsichtlich  der  Aktien  als  Sachen  möglich.^) 
Sind  Aktienurkunden  zur  Verwahrung  einem  Vollkaufmann  im 
Betriebe  seines  Handelsgewerbes  unverschlossen  übergeben,  so 
ist  er  nach  dem  Bankdepotgesetz  vom  5.  Juli  1896  §  1  verpflichtet, 
die  Aktienurkunden  unter  äußerlich  erkennbarer  Bezeichnung 
jedes  Hinterlegers  gesondert  von  seinen  eigenen  Beständen  oder 
von  denen  Dritter  aufzubewahren  und  in  ein  Depotnummer- 
buch die  Stücke  des  Hinterlegers  nach  Gattung,  Nennwert^ 
Nummern  oder  sonstigen  Unterscheidungsmerkmalen  einzutragen. 

Der  Verwahrungsvertrag  kann  auch  dem  Verwahrer  die 
Berechtigung  oder  Verpflichtung  zu  Verwaltungshandlungen 
gewisser  Art,  z.  B.  zur  Einziehung  fälliger  Dividenden,  zur 
Deponierung  bei  der  Depotstelle  behufs  Anmeldung  zur  General- 
versammlung, zur  Vertretung  in  der  Generalversammlung*) 
u.  dergl.  auferlegen. 

Über  das  irreguläre  Depositum  ist  bereits  gehandelt  worden. 

^)BolzeINr.940,  IVNr.510;  Entsch.desR.G.XIII  S.  130;  Seuffert 
XXVI   Nr.  237,   XXXVU  Nr.  H3;   Wahl,    Titres   au   porteur  Nr.  1103. 

«)  H.G.B.  §  318. 

»)  Vgl.  Wahl  Nr.  1115 ff. 

*)  Über  diesen  Fall  vergleiche  die  eingehende  Erörterung  bei  Simon 
S.  279  ff.  Mit  Kecht  hebt  Simon  hervor,  daß  in  dieser  Ermächtigung 
noch  nicht  eine  Ermächtigung  zur  Verfügung  im  Sinne  dÄ  Bankdepot- 
gesetzes §  2  Abs.  1  liegt.  Die  Frage,  ob  die  Ermächtigung  auch  dahin 
gehen  kann,  daß  der  Depositar  auf  seinen  Namen  die  Aktie  umschreiben 
lasse,  während  das  Eigentum  dem  Deponenten  verbleiben  soll,  ist  meinea 
Erachtens  zu  verneinen.  Die  sogenannte  Legitimationsübertragung,  von 
der  Staub  H.G.B.  §222  Anm.  13  und  Simon  S.  292  handeln,  ist  ein 
bedenkliches  Gebilde. 
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VII.  Sonstige  Fälle  von  Erwerbsgründen. 

Auch  einseitige  Rechtsgeschäfte  oder  gesetzliche 
Erwerbsgründe  können  für  Aktien  in  Frage  kommen.  An 
der  Inhaberaktie,  die  derelinquiert  ist,  kann  Eigentum  und 
•damit  das  Aktienrecht  durch  Okkupation  erworben  werden, 
die  verlorene  Inhaberaktie  kann  nach  den  Grundsätzen  vom 
Fund  in  das  Eigentum  des  Finders  fallen,  die  Inhaberaktie 
kann  als  Schatz  in  Betracht  kommen,  das  Eigentum  an  ihr 
kann  durch  Ersitzung  erworben  werden.^)  An  Namens- 
aktien, selbst  in  blanco  indossierten,  sind  derartige  Erwerbs- 
gründe ausgeschlossen.-) 

Der  Übergang  des  Aktienrechts  von  Todes  wegen  regelt 
sich  nach  den  allgemeinen  Grundsätzen  des  bürgerlichen 
Hechts.  Als  Bestandteil  der  Erbschaft  geht  das  Aktienrecht 
auf  den  berufenen  Erben  (auch  den  Vorerben)  mit  dem  Erb- 
fall über.  Der  Besitz  an  der  Aktienurkunde  fällt  ihm  sofort 
zu  (B.G.B.  §  857).  Die  Umschreibung  der  Namensaktie 
betreibt  der  Erbe  auf  Grund  des  Erbscheines.  Fällt  die 
Aktie  an  mehrere  Erben,  so  können  sie  bis  zur  Auseinander- 
setzung nur  gemeinschaftlich  über  das  Aktienrecht  verfugen 
{B.G.B.  §  2040);  das  Stimmrecht  in  der  Generalversammlung 
müssen  sie  durch  einen  gemeinsamen  Vertreter  ausüben  (H.G.B. 
§  225  Abs.  1).  Für  Willenserklärungen,  die  die  Aktiengesell- 
schaft gegenüber  dem  Aktionär  abzugeben  hat,  genügt,  falls 
nicht  ein  gemeinsamer  Vertreter  bestellt  ist,  die  Abgabe  an 
einen  der  Erben,  sobald  ein  Monat  nach  Anfall  der  Erbschaft 
verstrichen  ist  (H.G.B.  §  225  Abs.  3).  Die  Verpflichtung  zur 
Leistung  der  Einlage  lastet  als  gemeinschaftliche  Nachlaß- 
verbindlichkeit  auf  den  Erben  als  Gesamtschuldnern  (B.G.B. 
§  2058,  H.G.B.  §  225  Abs.  2). 

Ist  eine  bestimmte,  zum  Nachlaß  gehörige  Aktie  Gegen- 
stand   eines  Vermächtnisses,    so   erhält  der  Legatar  gegen 


1)  Vfrl.   über  diese  Fülle  Jacohi  S.  108,109.     Spezifikation  ist   für 
den  Erwerb  des  Aktienrechts  ausgeschlossen  (Jacobi  S.  105). 

2)  R.O.H.O.XXV    S.  66;   Entsch.   des   R.G.  V   S.  83   XXXV  S.  76; 
Jacobi  S.  249. 
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den  Beschwerten  den  Anspruch  auf  Übertragung  dieses  Aktien- 
rechts nebst  den  Akzessorien  von  der  Zeit  des  Anfalls  an 
(B.G.B.  §§  2174,  2184).  Eine  Gewährleistung  für  den  recht- 
lichen Bestand  des  Aktienrechts  seitens  des  Beschwerten 
findet  dem  Legatar  gegenüber  nicht  statt.  Sind  nur  der 
Gattung  nach  bestimmte  Aktienrechte  vermacht,  oder  ist  eine 
nicht  zum  Nachlaß  gehörige  Aktie  vermacht,  so  haftet  der 
Beschwerte  wie  der  Verkäufer  für  den  rechtlichen  Bestand 
der  Aktie  und  für  Mängel  im  Rechte  (B.G.B.  §§  2182,  2183). 

§53. 

Y.  Der  Erwerb  eigener  Aktien  durch  die 

Aktiengesellschaft.^) 

Durch  die  Natur  der  Sache  ist  ausgeschlossen,  daß  die 
Aktiengesellschaft  ihr  eigenes  Mitglied  ist.  Darum  kann  die 
Aktiengesellschaft  nicht  von  vornherein  einen  Teil  ihres  Grund- 
kapitals dadurch  aufbringen,  daß  sie  ihre  Aktien  selbst  als 
Primitiverwerber  behält.  Gelangt  die  Aktie  an  die  Aktien- 
gesellschaft zurück,  so  müßte  streng  genommen  das  Mitglied- 
Bchaftsrecht  gänzlich  erlöschen.  Aber  wie  das  moderne  Becht 
zahlreiche  Ausnahmen  von  dem  Grundsatz,  daß  die  Vereinigung 
von  Recht  und  Pflicht  in  einer  Person  den  Untergang  des 
Hechts  zur  Folge  hat,  aufstellt,  so  hat  auch  der  Erwerb  des 
Aktienrechts  durch  die  Aktiengesellschaft  nach  den  Gesetzen 
nicht  die  notwendige  Folge,  daß  die  Mitgliedschaft  unter - 
geht-y  vielmehr  tritt  möglicherweise  nur  ein  Ruhezustand  ein, 
solange  die  Aktie  der  Aktiengesellschaft  zugehört  —  während 
nach  deren  Weiterveräußerung  die  Mitgliedschaft  mit  ihren 
Folgerungen   wieder   aufwacht.     Die  Aktiengesellschaft  kann 


*)  Literatur:  Renaud  S.  412 fif.;  Steiner,  über  den  Erwerb  und 
die  Amortisierung  eigener  Aktien.  Diss.  1876;  Hirsch,  der  Erwerb 
eigener  Aktien  durch  die  Aktiengesellschaft.  Diss.  1888;  Behrend,§137 
(daselbst  ältere  deutsche  Literatur) ;  Hergenhahn,  Vorstand  der  Aktien- 
gesellschaft S.  214 — 220 ;  Die  Kommentare.  Wahl,  Titres au  porteur  Nr.  938 ; 
Vidari  Nr.  1271  ff.;  Bauge,  Du  rachat  par  une  societe  de  ses  propres 
actions.  Thöse  1898;  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  880ff.;  Cook 
§§309ff.;  Spelling  §§  168ff. 
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nämlich  auf  verschiedene  Art  und  aus  verschiedenen  Ver- 
anlassungen dazu  gelangen,  ihre  eigenen  Aktien  zu  erwerben. 
Es  kann  solch  Erwerb,  sei  es  durch  Kauf  oder  Darlehn  oder 
depositum  irreguläre  aus  Spekulationsabsichten  geschehen, 
indem  die  Aktiengesellschaft  beabsichtigt,  durch  den  Ankauf  und 
die  nachherige  Weiterveräußerung  einen  Gewinn  zu  erzielen. 
Nicht  minder  kann  die  Aktiengesellschaft  kraft  Erbesednsetzung 
oder  als  Vermächtuisnehmerin  von  Todes  wegen  oder  kraft 
Schenkung  unter  Lebenden  das  Aktienrecht  des  Mitgliedes 
erwerben.  Die  Aktiengesellschaft  kann  femer  als  Einkaufs- 
kommissionär für  Rechnung  eines  Dritten  eigene  Aktien  er- 
werben, um  sie  dem  Kommittenten  in  Erfüllung  ihrer  Kom- 
mission weiter  zu  übertragen.  Der  Erwerb  der  Aktie  kann 
weiter  zum  Zwecke  der  Einziehung  (Amortisation)  geschehen, 
sei  es  daß  solche  Einziehung  im  Wege  der  Auslosung  geschieht 
oder  vermittelst  Kündigung  oder  vermittelst  freien  Ankaufes 
einzelner  Aktien.  Hierhin  gehört  auch  der  Fall  der  Kaduzierung 
der  Aktie,  indem  der  säumige  Aktionär  nach  fruchtloser  Auf- 
forderung zur  Zahlung  seines  Anteilsrechtes  zu  Gunsten  der 
Gesellschaft  für  verlustig  erklärt  wird.  Nicht  ausgeschlossen 
ist  ferner,  daß  die  Aktiengesellschaft  die  Aktien  ihres  Schuldners 
als  Vermögenswerte  behufs  Beitreibung  einer  Geldforderung 
im  Wege  der  Zwangsversteigerung  erwirbt  oder  sich  durch 
datio  in  solutum  seitens  ihres  Schuldners  oder  im  Wege  des 
Vergleiches  für  Forderungen  gegen  ihn  damit  bezahlt  macht 
Nicht  minder  ist  praktisch  denkbar,  daß  die  Aktiengesellschaft 
sich  z,  B.  als  Unterlage  für  ein  Kontokurrent,  als  Dienstkaution, 
zur  Sicherheit  für  eine  Forderung  ein  Pfand  an  eigenen  Aktien 
bestellen  läßt,  oder  daß  ihr  an  solchen  ein  gesetzliches  Pfand- 
recht oder  kaufmännisches  Retentionsrecht  zusteht,  oder  daß 
ihr  ein  Nießbrauchsrecht  an  eigenen  Aktien  eingeräumt  wird, 
sei  es  durch  Rechtsgeschäft  unter  Lebenden  oder  durch  letzt- 
willige Verfugung.  —  Indem  die  Folgen,  die  sich  aus  diesen 
Rechtsverhältnissen  ergeben,  im  einzelnen  an  den  betreffenden 
Stellen  dargelegt  bezw.  darzulegen  sind,  ist  zu  untersuchen, 
wieweit  der  Erwerb  eigener  Aktien  durch  die  Aktiengesellschaft 
überhaupt  zulässig  ist. 
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In  Ermanglung  besonderer  Vorschriften  sind  die  auf 
Erwerb  des  Eigentums  oder  dinglicher  Rechte  an  eigenen 
Aktien  gerichteten  Rechtsgeschäfte  der  Aktiengesellschaft  nur 
insoweit  für  unzulässig  zu  erachten,  als  entweder  im  gegebenen 
Falle  nach  allgemeinen  Grundsätzen  die  Voraussetzungen  der 
Paulianischen  Anfechtung  gegeben  sind,  oder  als  die  Vor- 
schriften über  Herabsetzung  des  Grundkapitales  oder  Rück- 
zahlung von  Einlagen  an  die  Aktionäre  dadurch  in  fraudem 
legis  umgangen  werden.  Kauft  die  Aktiengesellschaft  ihre 
Aktien  in  der  dem  Verkäufer  bekannten  Absicht,  ihre 
Gläubiger  zu  benachteiligen,  indem  sie  ihnen  den  Betrag  der 
Kaufsumme  dadurch  entzieht  oder  schließt  sie  in  den  gesetz- 
lichen Fristen  vor  der  Konkurseröffnung  einen  Kaufvertrag 
über  eigene  Aktien,  durch  den  die  Gläubiger  benachteiligt 
werden,  ab,  so  stehen  diesen  die  allgemeinen  Rechtsbehelfe 
der  Anfechtung  zu.  Nicht  minder  würde  die  beschlossene 
Herabsetzung  des  Grundkapitals  behufs  Umgehung  der  gesetz- 
lichen Vorschriften,  insbesondere  der  Aufforderung  an  die 
Gläubiger  zur  Meldung  ihrer  Ansprüche,  nicht  dadurch  aus- 
geführt werden  können,  daß  in  Höhe  des  Herabsetzunpjsbetrages 
einfach  Aktien  angekauft  und  vernichtet  werden,  weil  auch 
hier  den  Gläubigern  der  Betrag  der  Summe  entzogen  würde, 
mit  denen  die  Aktiengesellschaft  ihnen  haften  soll.  Es  kann 
endlich  in  dem  Ankauf  der  Aktie  durch  den  Aktionär  eine 
unzulässige  Rückgewährung  der  gezahlten  Einlage  an  den 
Aktionär  liegen,  insbesondere  im  Falle  nicht  volleingezahlter 
Aktien.  Kauft  z.  B.  die  Aktiengesellschaft  von  dem  Aktionär, 
der  erst  25®/o  des  Einlagebetrages  eingezahlt  hat,  den  aus- 
gestellten Interimsschein  und  zahlt  ihm  als  Kaufpreis  diesen 
Betrag  zurück,  so  liegt  darin  zweifellos  eine  verbotene  Rück- 
zahlung der  Einlage.  Denn,  wenngleich  der  Aktionär  dadurch 
an  sich  nicht  der  Verhaftung  für  den  restierenden  Betrag  von 
75%  entgeht,  so  hat  er  doch  das  von  ihm  Eingezahlte  zurück 
bekommen,  ohne  daß  die  Aktiengesellschaft  einen  anderen 
Schuldner  in  Höhe  dieses  Betrages  erhalten  hat.  Noch  bedenk- 
licher wird  diese  Operation,  wenn  das  Gesetz  gestattet,  daß 
nach  erfolgter  Einzahlung  eines  bestimmten  Prozentsatzes  der 


78  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

Zeichner  von  der  Haftung  für  weitere  Einzahlungen  durch  die 
Aktiengesellschaft  befreit  werden  kann.  Indem  die  Aktien- 
gesellschaft von  dem  Zeichner,  der  diesen  Prozentsatz  geleistet 
hat  und  von  weiteren  Einzahlungen  befreit  ist,  den  Interims- 
schein, wo  möglich  noch  mit  einem  Aufgeld,  ankauft,  gewährt 
sie  dem  Zeichner  nicht  bloß  die  Einlage  zurück,  sondern  macht 
an  ihn  noch  weitere  Auszahlungen  aus  dem  Grundkapital  auf 
Kosten  der  übrigen  Aktionäre  und  der  Gläubiger.  Auch  bei 
voll  eingezahlten  Aktien  ist  diese  Erscheinung  denkbar,  wenn- 
gleich nicht  so  häufig.  Ist  infolge  schlechter  Geschäftslage 
das  Gesellschafts  vermögen  auf  den  Betrag  des  Grundkapitals 
oder  noch  tiefer  gesunken,  so  liegt  in  dem  Ankauf  einer  voll- 
gezahlten Aktie  im  Grunde  eine  Rückzahlung  der  Einlage. 
Freilich  ist  entgegenzuhalten,  daß  in  allen  Fällen  der  letzten 
Art  nicht  ausgeschlossen  ist,  daß  die  Aktiengesellschaft  das 
erworbene  Aktienrecht  wieder  abstößt  und  dadurch  den  gezahlten 
Betrag  wieder  einbringt.  Die  Verkürzung  des  Grundkapitals 
findet  nur  insoweit  statt,  als  die  Wiederveräußerung  zu  einem 
ungünstigeren  Resultat  führt.  Aber  da  es  zur  Zeit  des  An- 
kaufes noch  nicht  feststeht,  ob  der  Aktiengesellschaft  die 
Wiederveräußerung  gelingen  wird,  ist  jedenfalls  zunächst  der 
Aktionär,  dessen  Aktienrecht  angekauft  ist,  aus  dem  Grund- 
kapital befriedigt  —  und  in  der  Mehrzahl  der  Fälle  wird 
durch  den  Ankauf  eigener  Aktien  aus  dem  Grundkapital  ein 
Sinken,  nicht  ein  Steigen  des  Kurses  der  Aktien  herbeigeführt 
werden.  Das  oben  Gesagte  trifft  nicht  bloß  für  die  Fälle  des 
Ankaufes,  sondern  auch  für  die  der  Pfandnahme  eigener 
Aktien  zur  Sicherung  von  an  den  Aktionär  gewährten  Darlehn  oder 
sonstigen  Forderungen  zu.  In  die  Form  der  Darlehnsgewährung 
kann  sich  die  verbotene  Handlung  ebenso  kleiden,  wie  in  die 
des  Ankaufes.  Es  ist  wirtschaftlich  gleichgültig,  ob  gegen  den 
Aktionär  kein  weiteres  Forderungsrecht  besteht,  oder  ob  der 
insuffiziente  Aktionär  der  Gesellschaft  den  Betrag  schuldig 
bleibt. 

Über  diese  Fälle  hinaus  ist,  wo  besondere  Bestimmungen 
nicht  bestehen,  der  Erwerb  der  eigenen  Aktien  durch  die 
Aktiengesellschaft  für  zulässig  zu  erachten.    So  war  die  Sach- 
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läge  im  Allg.  Deutschen  H.6.B.,  das  sich  jeglicher  Sonder- 
bestimmung über  den  Erwerb  eigener  Aktien  enthält,  so  ist 
sie  zur  Zeit  noch  im  französischen  Eecht.^)  Aber  es  ist  nicht  zu 
verkennen,  daß  legislatorisch  eine  weitere  Einschränkung  des  Er* 
werbes  eigener  Aktien  durch  die  Aktiengesellschaft  gerechtfertigt 
erscheint.  Zunächst  haftet  der  einfachen  Anwendung  allgemeiner 
Grundsätze  auf  diesen  Fall  das  Bedenken  an,  daß  der  Beweis, 
wann  ein  Verstoß  wider  zwingende  Vorschriften  allgemeiner 
Natur  vorliegt,  nicht  stets  leicht  zu  erbringen  ist,  und  daß 
die  Grenzen  der  Erlaubten  vom  Unerlaubten  nicht  selten  un» 
sichere  sein  werden.  Insbesondere  wird  die  Bilanz  nicht  stets 
ein  klares  Bild  darüber  geben,  ob  das  Gesellschaftsvermögen 
den  Betrag  des  Grundkapitals  übersteigt,  der  Ankauf  der 
Aktien  also  aus  Mitteln  des  Grundkapitals  oder  aus  über- 
schüssigem Vermögen  erfolgt.  Zumal  in  Fällen,  in  denen  eine 
Entwertung  des  Gesellschaftsvermögens  erst  in  Aussicht  steht^ 
wäre  es  den  mit  der  Geschäftslage  vertrauten  Organen  der 
Aktiengesellschaft  möglich,  auf  Grund  der  letzten  vorteilhaften 
Bilanz  die  Ankäufe  von  Aktien  vorzunehmen,  ohne  sich  dem 
Vorwurf  auszusetzen,  daß  sie  das  Grundkapital  in  Mitleiden- 
schaft gezogen  hätten.  Bei  der  Pfandnahme  eigener  Aktien 
wird  es  auf  die  Frage  hinauskommen,  ob  der  Darlehnsnehmer 
zur  Zeit  des  gewährten  Darlehns  leistungsfähig  war,  und  ob  seine 
mangelnde  Leistungsfähigkeit  der  Aktiengesellschaft  bekannt 
war  oder  bekannt  sein  mußte.  —  Sodann  zeitigt  der  Erwerb 
eigener  Aktien  durch  die  Aktiengesellschaft,  auch  wo  er  gegen 
allgemeine  Vorschriften  zwingenden  Inhaltes  nicht  verstößt, 
unter  Umständen  IJbelstände  schwerer  Art.  Er  ermöglicht 
dem  Vorstand  der  Aktiengesellschaft,  den  Kurs  der  Aktien 
zu  beeinflussen,  um  unerlaubte  Manipulationen  dadurch  zu 
befördern,  sei  es,  daß  durch  eine  infolge  massenhaften  Ankaufes 
erfolgende  Kurssteigerung  die  Aktien  der  Vorstandsmitglieder 
oder  einzelner  Aktionäre  mit  Vorteil  abgesetzt  werden,  sei  es, 
daß  etwaige  Anleihen  oder  Grundkapitalserhöhungen  der  Aktien- 
gesellschaft leichter  realisiert  werden   sollen.     Er  hat   ferner 


»)  Lyon-Caen  et  Renault  II  Xr.  880fif. 
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zur  Folge,  daß  der  zur  Deckung  von  Verlusten  bestimmte 
Reservefonds  möglicherweise  zum  grösseren  Teil  oder  ganz 
aus  eigenen  Aktien  der  Gesellschaft  besteht,  die,  wenn  die 
Lage  der  Gresellschaft  eine  ungünstigere  geworden  ist,  selbst 
im  Kurse  sinken  und  deshalb  den  Zweck  der  Verlustdeckung 
nicht  erfüllen  können.  Endlich  ist  auch  eine  Beeinflussung 
der  Beschlußfassung  durch  den  Erwerb  eigener  Aktien  seitens 
der  Aktiengesellschaft  zu  befürchten.  Denn  da  die  erworbenen 
Aktien,  solange  sie  der  Aktiengesellschaft  zugehören,  des 
Stimmrechts  in  der  Generalversammlung  entbehren,  wäre  es 
möglich,  durch  den  Ankauf  von  Aktien  die  Mehrheit  von  vorn- 
herein gewissen  Gruppen  von  Aktionären  zu  sichern  und  dadurch 
für  sie  günstige  Beschlüsse  oder  Statutenänderungen  auf  Kosten 
der  übrigen  Aktionäre  zu  erzielen. 

Aus  diesen  Erwägungen  verbot  das  deutsche  Bundes- 
gesetz vom  11.  Juni  1870,  die  sog.  erste  Aktiennovelle,  allgemein 
den  Erwerb  von  eigenen  Aktien  durch  die  Aktiengesellschaft, 
indem  sie  in  Art.  215  Abs.  3  bestimmte: 

„Die  Aktiengesellschaft  darf  eigene  Aktien  nicht 
erwerben", 
wovon  indessen  der  Erwerb  eigener  Aktien  unter  Beobachtung 
der  Bestimmungen  über  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals 
(Art.  248),  ferner  der  Erwerb  durch  Kaduzierung  (Art.  220 
Abs.  2)  und  richtiger  Ansicht  nach  auch  der  Erwerb  behufs 
Amortisation,  falls  solche  durch  das  Statut,  sei  es  das 
ursprüngliche,  sei  es  das  vor  Ausgabe  der  betreffenden  Aktien 
abgeänderte  Statut  zugelassen  war,  ausgenommen  war.^)  In- 
dessen war  diese  Vorschrift,  deren  Auslegung  nicht  geringe 
Schwierigkeiten  bereitete,  teils  zu  weitgehend,  teils  nicht  weit- 
gehend genug.  Denn  indem  das  Verbot  nur  den  Erwerb 
eigener  Aktien  betraf,  war  hinsichtlich  der  Beleihung  eigener 
Aktien,  d.  h.  der  Pfandnahme  gegen  Kreditgewährung,  der 
Gesellschaft    freier   Spielraum   gelassen,    während   unter   dem 


1)  Vgl.  Göldschmidt  in  Z.  f.  H.H.  XXI  S.  1—11,  auf  diesem 
Standpunkt  steht  auch  Resol.  XVI  des  Pariser  internationalen  Kongresses 
von  1889. 
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Gewände  dieser  Rechtsform  das  Verbot  des  Erwerbes  mit 
Leichtigkeit  umgaogen  werden  konnte.  Auf  der  anderen  Seite 
war  die  unterschiedslose  Hinstellung  aller  Erwerbsarten  als 
unzulässiger  eine  weit  über  das  Ziel,  das  erreicht  werden 
sollte,  hinausschießende  gesetzgeberische  Maßregeli  die  mit 
Hecht  einer  tadelnden  Kritik  unterzogen  wurde.  Erwarb  die 
Aktiengesellschaft  lucrativo  titulo,  durch  Schenkung^Vermächtnis 
oder  Erbeseinsetzung,  eigene  Aktien,  so  lag  kein  Grund  vor, 
diesen  Erwerb  zu  verbieten.  Geschah  der  Erwerb  nur  formal 
juristisch  auf  den  Kamen  der  Aktiengesellschaft,  während  diese 
als  Einkaufskommissionärin  gehalten  war,  die  erworbenen  Aktien 
auf  den  Kommittenten  zu  übertragen,  so  konnte  höchstens  im 
Interesse  der  Sicherheit  des  Verkehrs  und  zur  Beseitigung  von 
Zweifein,  die  für  den  Dritten  entstehen,  solch  Verbot  gerecht- 
fertigt erscheinen.  Auch  wo  die  Not  die  Aktiengesellschaft  aum 
Erwerb  trieb,  wie  bei  Erwerb  oder  Pfandnahme  in  der  Zwangs- 
vollstreckung oder  im  Wege  des  Vergleiches  mit  dem  sonst 
zahlungsunfähigen  Schuldner,  war  eine  ratio  für  solch  Verbot 
nicht  zu  ersehen. 

Doch  sind  dem  deutschen  Vorbild  ausländische  Gesetze 
mehrfach  gefolgt.  Nach  dem  Ungarischen  H.G.B.  §  161 
ist  der  Erwerb  der  eigenen  Aktien  außer  zur  Reduktion  des 
Grundkapitals  allgemein  verboten,  ja  das  Gesetzbuch  dehnt 
das  Verbot  auch  auf  die  Pfandnahme  aus,  ähnlich  nach  dem 
Spanischen  H.G.B.  Art.  166,  167,  dem  Schwedischen  Aktien- 
gesetz §  27,  dem  Japan.  H.G.B.  Art.  151  und  dem  Bumän. 
H.G.B.  Art.  146.1) 

Dagegen  grenzen  andere  Gesetze  die  Beschränkung  schärfer 
ab.  Nach  dem  Schweizerischen  Obligationenrecht  Art.  628 
ist  der  Erwerb  eigener  Aktien,  außer  den  Fällen  der  in  gesetz- 
licher Form  erfolgenden  Amortisation  und  Reduktion  des 
Grundkapitales,  soväe  der  Kaduzierung  von  Aktien  zulässig,  wenn 
er  im  Exekutionswege  zur  Befriedigung  eigener  Forderungen 
der  Gesellschaft   erfolgt-)   und   wenn    er    mit    dem   Betriebe 

*)  Vgl.  ferner  für  Finnland  Chydenius  p.  266. 
*)  Diese  Ausnahme   gestattet   auch   der  norw.  Entw.  (II)  §  34  und 
der  dänische  §  34. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  6 
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eines  nach  den  Statuten  zum  Gegenstand  des  Unternehmens 
gehörigen  Geschäftszweiges^)  verbunden  ist;  doch  soll  in  den 
beiden  letzteren  Fällen  die  erworbene  Aktie  mit  tunlichster 
•Beschleunigung  weiter  veräußert^  und  sollen  die  im  Laufe  des 
Jahres  erfolgten  Erwerbungen  und  Veräußerungen  von  eigenen 
Aktien  im  Jahresbericht  ersichtlich  gemacht  werden.  Die 
hierin  liegende  Abgrenzung  unterliegt  nieht  geringen  Bedenken. 
Wie  sie  die  Beleihung  von  Aktien  ganz  freizugeben  scheint, -j 
so  triflft  das  Verbot  den  Erwerb  durch  Schenkung  oder  Legat, 
sowie  den  Erwerb  in  Ausfuhrung  einer  Einkaufskommissiou 
ebenso  wie  den  Ankauf  von  Aktien,  während  die  Aktienbanken 
erteilte  Erlaubnis  zum  schrankenlosen  Erwerb  eigener  Aktien 
ein  Privilegium  darstellt;  das  einer  inneren  Rechtfertigung  ent- 
behrt, weil  gerade  bei  solchen  die  Gefahr  des  Mißbrauches 
besonders  groß  sein  wird. 

Der  italienische  Codice  di  commercio  untersagt  die  Be- 
leihung eigener  Aktien  gänzlich.  Der  Erwerb  soll  dem  Vorstand 
nur  dann  gestattet  sein,  wenn  er  aus  Mitteln  des  Reingewinnes 
erfolgt,  die  Aktien  vollbezahlt  sind  und  die  Generalversammlung 
ihre  Einwilligung  erteilt  (Art.  144).*)  Offenbar  liegt  in  dieser 
fein  überlegten  Bestimmung  ein  erheblicher  Fortschritt.  Doch 
dürfte  sie  Spekulationen  in  eigenen  Aktien  zu  verhindern  nicht 
ausreichend  sein,  wenn  die  Gesellschaft  nur  wenige  Mitglieder 
besitzt,  die  den  Aktienbesitz  in  ihrer  Hand  vereinigt  haben, 
und  die  Anlage  des  Reservefonds  in  eigenen  Aktien  ist  durch 
sie  nicht  ausgeschlossen.  Umgekehrt  hindert  sie  durch  das 
Verlangen  der  Zustimmung  der  Generalversammlung  den 
Efwerb  von  Aktienrechten,  wo  solcher  für  die  Gesellschaft 
sich  als  eine  Art  wirtschaftlicher  Notwendigkeit  erweisen  kann, 
z.  B.  im  Falle  der  öffentlichen  Versteigerung.  —  Das  Portu- 
giesische H.G.B.  macht  den  Erwerb  und  die  Beleihung  eigener 
Aktien  generell  davon  abhängig,  daß  sie  im  Statute  zugelassen 

*)  In  erster  Lini«»  ist  an  Banken  ^redacht.  Kür  solche  macht  aus- 
drücklich eine  Ausnahme  der  nor\ve<rische  Kntw.  (.11)  Ji  ^»  wenn  sie  als 
Kommissionäre  auftreten. 

«)  Schneider-.Fick  zu  Art.  628  Nr.  2. 

«)  Ebenso  Argentinien  Art.  34B,  3Iexiko  184,  186. 
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sind  (Art.  169  §  2),  eine  Bestimmung,  die  dem  Ermessen  der 
Gesellschaft  volle  Freiheit  gewährt  und  nur  durch  den  Zwang 
zur  Aufnahme  in  das  Statut  die  Kreditwürdigkeit  derartiger 
Aktiengesellschaften  dem  Publikum  gegenüber  in  das  rechte 
Licht  rücken  wilh  —  Das  belgische  Gesetz  von  1873  Art.  118 
gestattet  den  Ankauf  eigener  Aktien  in  der  Liquidation  nach 
Befriedigung  der  Gläubiger  und  verbietet  bei  Strafe  die  Be- 
leihung eigener  Aktien  und  den  Ankauf  derselben  auf  Kosten 
des  Grundkapitals  oder  des  gesetzlich  obligatorischen  Reserve- 
fonds (Gesetz  von  1873  Art.  134,  modifiziert  durch  Gesetz 
vom  22.  Mai  1886). 

Dem  englischen  Recht  fehlen,  vom  Fall  der  Kaduzierung 
(forfeiture)  der  Aktie  abgesehen  (Comp.  Act.  1862  sect.  26, 
Table  A.  art.  20),  besondere  Vorschriften  über  den  Erwerb 
eigener  Aktien.  Die  Praxis  erklärt  solchen  nur  für  zulässig 
(„intra  vires"),  wenn  die  Voraussetzungen  und  Formen,  in 
denen  die  Reduktion  des  Grundkapitales  erfolgt,  vorliegen.^) 
Dies  gilt  sogar  dann,  wenn  das  memorandum  of  association  den 
Erwerb  eigener  Aktien  zuläßt.  In  den  Vereinigten  Staaten 
von  Nordamerika  herrschen  dagegen  freiere  Auffassungen. 
Die  Praxis  gestattet  den  Erwerb  von  eigenen  Aktien,  wenn 
die  Aktien  als  datio  in  solutum  oder  als  Sicherheit  für 
Schulden  an  die  Aktiengesellschaft  geleistet  werden,  oder  wenn 
der  Erwerb  lucroso  titulo  geschieht.-)  Aber  auch  der  Kauf 
von  eigenen  Aktien  aus  dem  Reingewinn  ist  zugelassen,^)  während 
der  Kauf  auf  Kosten  des  Grundkapitals  für  unzulässig  erklärt 
ist.     Doch  sind  manche  Statutargesetze  strenger.*) 

Die  Osterreichische  Verordnung  betreffend  Aktien- 
gesellschaften vom  20.  September  1899  §  32  erklärt  den  un- 
entgeltlichen Erwerb  eigener  Aktien  oder  Aktienanteile  allgemein 


»)  Lindley  6  ed.  p.  254,  4Ö0,  720. 

2)  Spelling  S  170,  Cook  §  311. 

»)  Cook  §311;  vgl.  z.B.  North-Dakota  bei  Cook  p.  1823,   South- 
Dakote  p.  1869,  Virginia  p.  1899.     Vgl.  Spelling  §  168. 

*)  Cook§312,313.  Vgl.z.B.ArkansasbeiCookp.l614,Colorado 
p.  1629,  Idaho  p.  1657.    Vgl.  Stimson  §8216. 
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für  zulässig.  Der  entgeltliche  Erwerb  sei  dagegen  nur  in 
den  Fällen  der  Reduktion  des  Grundkapitales,  der  statutarisch 
vorgesehenen  Amortisation  von  Aktien  aus  dem  Reingewinn 
und  des  Erwerbes  im  Exekutionswege  zur  Hereinbringang 
eigener  Forderungen  gestattet.  Unberührt  bleibe  der  Fall  der 
Kaduzierung.  Soweit  es  sich  nicht  um  Erwerb  behufs  Tilgung 
der  Aktie  handle,  müßten  die  erworbenen  Aktien  mit  tunlichster 
Beschleunigung  weiter  veräußert  oder,  falls  dies  nicht  durch- 
führbar sei,  eine  entsprechende  Reduktion  des  Aktienkapitales 
unter  Beobachtung  der  gesetzlichen  Vorschriften  durchgefahrt 
werden.  Die  im  Laufe  des  Jahres  erfolgten  Erwerbungen  und 
Veräußerungen  seien  im  Jahresbericht  ersichtlich  zu  machen. 
In  Deutschland  selbst  sind  die  UnvoUkommenheiten, 
die  das  Gesetz  vom  11.  Juni  1870  durch  sein  radikales  und 
doch  nicht  erschöpfendes  Verbot  enthielt,  dui'ch  das  Reicbs- 
gesetz  vom  18.  Juli  1884  beseitigt  worden,  dem  sich  das  neue 
H.G.B.  §  226  im  wesentlichen  angeschlossen  hat.  Dasselbe 
gestattet,  von  den  Fällen  der  Amortisation  und  Kaduzierung 
von  Aktien  abgesehen,  den  Erwerb  und  die  Pfandnahme  von 
Aktienrechten  dann,  wenn  sie  außerhalb  des  regelmäßigen  Ge- 
schäftsbetriebes erfolgen,  also  z.  B.  im  Wege  der  Schenkung, 
kraft  Erbrechts,  im  Wege  der  Zwangsvollstreckung,  femer  die 
Annahme  von  Aktien  als  Dienstkaution.  Erfolgen  sie  im 
regelmäßigen  Geschäftsbetriebe,  so  sind  sie  unstatthaft  und 
zwar  schlechthin,  wenn  es  sich  um  nicht  vollbezahlte  Aktien 
oder  Interimsscheine  handelt.  Sind  die  Aktien  voUbezafalt, 
so  ist  wenigstens  der  Erwerb  in  Ausführung  einer  Einkaufs- 
kommission statthaft,  selbst  wenn  es  geschieht  zu  dem  Zweck, 
um  als  Selbsteintretender  zu  liefern.  Gleichgültig  ist,  ob  der 
Erwerb  durch  Kauf,  Tausch,  Darlehn,  irreguläres  Depositum 
oder  irreguläres  Pfandgeschäft  geschieht;  auch  der  Erwerb 
der  Verkaufskommissionäre  in  Ausübung  des  Selbsteintritts- 
rechts, ferner  der  Erwerb  im  Wege  des  Reportgeschäftes  oder 
Deportgeschäftes,  der  Erwerb  durch  datio  in  solutum  oder 
Vergleich  gehört  hierher.  Dagegen  ist  der  Verkauf  eigener 
Aktien  durchaus  zulässig,  gleichgültig  ob  er  mit  sofortiger 
Realisierung  oder  derart  erfolgt,  daß  die  Aktien  einstweilen 


Der  Erwerb  eigener  Aktien  durch  die  Aktiengesellschaft.  85 

im  Eigentum  der  Gesellschaft  bleiben  und  das  Geschäft  pro- 
longiert wird,^)  gleichgültig  ob  die  Gesellschaft  für  ihre  oder  für 
fremde  Rechnung  verkauft.  Der  Pf  andnahme  steht  der  Erwerb 
kraft  gesetzlichen  Pfandrechts  nicht  ohne  weiteres  gleich. 
Vielmehr  wird  er  nur  dann  dahin  zu  ziehen  sein,  wenn  es 
sich  um  eine  Umgehung  des  gesetzlichen  Verbotes  handelt.^) 
Auch  das  kaufmännische  Retentionsrecht  ist  davon  nicht  be- 
trofifen,^)  es  sei  denn,  daß  es  sich  um  eine  Umgehung  des 
Gesetzes  handelt.*)  Die  Verpfändung  eigener  Aktien  ist  selbst- 
verständlich gestattet. 

Was  die  Folgen  des  unstatthaften  Erwerbes  von 
eigenen  Aktien  betrifft,  so  wird,  falls  nicht  das  Gesetz  eine 
andere  Folge  aufgestellt  hat,  Nichtigkeit  des  Rechts- 
geschäfts anzunehmen  sein,  da  es  sich  um  den  Verstoß 
gegen  ein  Verbotsgesetz  handelt,  das  im  Interesse  des  Publi- 
kums ergangen  ist,  gleichgültig  ob  der  andere  Teil  in  gutem 
Glauben  war  oder  nicht.*)  Auch  die  nachherige  Veräußerung 
der  erworbenen  Aktien  zu  dem  gleichen  oder  höheren  Preise 
würde  die  Nichtigkeit  des  Erwerbsgeschäftes  nicht  heilen,®) 
vielmehr  bedürfte  es  der  Bestätigung  der  Veräußerung  durch 
den  ursprünglichen  Eigentümer,  um  das  Eigentum  an  den 
Käufer  zu  übertragen,  es  sei  denn,  daß  der  Grundsatz  „Hand 
wahre  Hand"  hier  eingreift.  Ein  Versprechen  auf  Abschluß 
solchen  Geschäftes  wäre  gleichfalls  nichtig.  Doch  sind  einzelne 
Gesetze  nicht  so  weit  gegangen.  Das  belgische  Gesetz  be- 
gnügt sich  mit  einer  Strafandrohung  gegen  die  Organe,  ohne 
die  Gültigkeit  des  Rechtsgeschäftes  in  Frage  zu  stellen.  Das 
Mexikanische  H.G.B.  läßt  nur  bei  mala  fides  des  Verkäufers 
den  Kauf  nichtig  sein  (Art.  185).  Das  deutsche  Gesetz  erklärt 
nur    den    Erwerb    und    die    Pfandnahme    nicht    vollbezahlter 

')  Vgl.  den  Fall  in  R.O.H.G.  XXII  S.  191. 

«)  Vgl.  Ring  des  §  226  Nr.  3.  Pinner  S.  122,  Staub  §  226  Anm.  5. 
^)  R.G.E.  Bd.  36  S.  38. 
♦)  Vgl.  Hirsch  S.  27. 

*)  In  Frankreich  ist  die  Frage  lobhaft  bestritten.  Lyon-Caen  et 
Renault  U  Nr.  881b. 

•)  Anders  die  französische  Praxis  (Lyon-Caen  et  Renault  a.  a.  0.). 
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Aktien  für  nichtig,  während  bei  vollbezahlten  Aktien  das  Ge- 
schäft gültig  bleibt  und  lediglich  eine  Verhaftung  der  Organe 
gegenüber  der  Gesellschaft  und  in  gewissem  umfange  auch 
gegenüber  den  Gläubigern  der  Gesellschaft  für  den  dadurch 
entstehenden  Schaden  eintritt  (H.G.B,  §§  226,  241  Abs.  3 
Ziffer  3,  249).  Demgemäß  wäre  nach  deutschem  Recht  auch 
das  pactum  de  emendo  bei  vollbezahlten  Aktien  gültig  und 
einklagbar. 

Für  die  Fälle  des  statthaften  Erwerbes  ist  in  einigen 
Gesetzen  baldige  Abstoßung  der  nicht  zum  Zwecke  der 
Vernichtung  erworbenen  Aktienrechte  vorgeschrieben,  so  im 
Schweizer.  Obligat.R.  Art.  628  Abs.  4  und  in  der  Osterr. 
Verordn.  von  1899  §  32.  Wo  dies  nicht  der  Fall  ist,  darf 
die  Aktiengesellschaft  die  erworbenen  Aktien  behalten.  Dies 
wird  sogar  für  die  Fälle  des  unstatthaften  Erwerbes  zu  gelten 
haben,  sofern  die  Gültigkeit  des  Erwerbsgeschäftes  durch  das 
gesetzliche  Verbot  nicht  berührt  wird. 

Solange  die  Aktiengesellschaft  die  Aktien  behält,  dürfen 
die  damit  verbundenen  Stimmrechte  in  der  Generalversammlung 
nicht  ausgeübt  werden,^)  das  Gleiche  würde  von  Bezugsrechten 
gelten,  falls  eine  Kapitalserhöhung  während  des  Besitzes  der 
eigenen  Aktien  stattfindet.  Dagegen  würden  bei  Verteilung  der 
Dividenden^)  und  der  Liquidationsquote  die  eigenen  Aktien 
der  Gesellschaft  mitgerechnet  werden,  die  darauf  entfallenden 
Beträge  fallen  in  das  Gesellschaftsvermögen.  Wird  die  im 
Besitz  der  Gesellschaft  befindliche  eigene  Aktie  ausgelost,  so 
ist  sie  zu  vernichten,  werden  etwaige  Genußscheine  für  aus- 
geloste Aktien  statutenmässig  ausgegeben,  so  kann  die  Gesell- 
schaft solche  auch  für  diesen  Fall  ausgeben.  In  der  Bilanz 
sind  die  eigenen  Aktien  nach  den  allgemeinen  Bewertungs- 
grundsätzen für  Wertpapiere  anzusetzen.  Die  eigenen  Aktien 
können  auch  Anlagegegenstand  des  gesetzlichen  oder  statu- 
tarischen Reservefonds  bilden.  Nach  einigen  Gesetzen  ist  die 
Gesellschaft  verpflichtet,  in  dem  Jahresbericht  anzugeben,  welche 


1)  Vgl.  unten  §  63.     Schweizer.  Obl.R.  Art.  628  Abs.  5. 

2)  Behrend  S.  911  A.  5. 
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Erwerbungen   und  Veräußerungen   an   eigenen   Aktien    statt- 
gefunden haben.  ^) 

b.  Die  Form  der  Übertragung  des  Aktienrechts.^) 

§  54. 

aa)  bei  Namensaktien. 

Die  Form  der  Übertragung  des  Aktienrechts  gestaltet 
sich  verschieden,  je  nachdem  Urkunden  über  das  Aktienrecht 
ausgestellt  sind  oder  nicht  und  je  nach  der  Art  dieser  Ur- 
kunden. Die  Aktienurkunde  ist,  wie  bereits  früher  bemerkt 
wurde,  für  das  Aktienrecht  nicht  obligatorisch.  Es  ist  denkbar, 
wenn  gleich  nicht  häufig  vorkommend,  daß  eine  Aktiengesell- 
schaft ohne  Aktienurkunde  besteht.  Die  Aktienurkunde  ist 
historisch  eine  Bescheinigung  über  die  in  deni  Register  öder 
Buch  der  Aktiengesellschaft  verzeichnete  Mitgliedschaft.  Das 
Aktienbuch  ist  älter,  als  die  Aktienurkunde.*)  Nur  langsam 
hat  sich  die  Aktienurkunde  vom  Aktienbuch  emanzipiert  und 
eine  selbständige  Bedeutung  für  die  Ausübung  und  Über- 
tragung des  Aktienrechts  gewonnen.  Für  die  Übertragung 
des  Aktienrechts  spielt,  wo  die  ältere  Auffassung  herrscht, 
das  Aktienbuch,  wo  die  jüngere  Auffassung  herrscht,  die  Aktien- 
urkunde eine  größere  Rolle. 

Ist  eine  Aktienurkunde  über  das  Aktienrecht  nicht  aus- 
gestellt, so  würde  in  Ermanglung  besonderer  Bestimmungen 
die  Übertragung  des  Aktienrechts  sich  nach  den  Vorschriften 
richten,  die  für  die  Übertragung  von  Namensaktien  erlassen 
sind,  soweit  nicht  das  Fehlen  einer  Urkunde  ein  Anderes  mit 


1)  Schweizer  Obl.R.  Art.  628  Abs.  4,  Österr.  Vo.  §  32. 

«)  Pohls  S.  243;  ßehrendS.806ff.;  Renaud§44;  Fr.Behrend, 
Die  unvollkommenen  Örderpapiere,  Diss.  1892;  Brauer,  Die  Übertragung 
der  Namensaktien  auf  Grund  des  H.G.B.  vom  10.  Mai  1897,  Diss.  1902; 
Lyon-Caen  et  Renauld  II  Nr.  604£f.;  A.  von  Kostanecki.  Das  Aktien- 
indossament 1900;  Vidari  Nr.  1218fi.;  Cook§372ff.;  Spelling  §  460flF.; 
Lindley  6.  ed.  p.  64r)ff.;  Stimson  §  8150 ff. 

')  Siehe  oben  ßd.  1  S.  210  und  die  Schrift  von  Kostanecki  (zu 
letzterer  meine  Anzeige  in  z.  f.  H.R.  Bd.  50  S.  269). 
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sich  bringt.*)  Verlangt  z.  B.  das  Gesetz,  daß  bei  Namens- 
aktien zum  Übergang  der  Mitgliedschaft  eine  Umschreibung 
im  Aktienbuche  stattfinde,  so  wird  dasselbe  für  die  Über- 
tragung des  unverbrieften  Aktienrechts  zu  gelten  haben.-) 
Wird  für  die  Abtretung  von  Aktien  gewisser  Art  gericht- 
liche oder  notarielle  Erklärung  verlangt,  so  gilt  dies  gleich- 
mäßig, ob  Aktienurkunden  ausgestellt  sind  oder  nicht.  Da- 
gegen wären  Vorschriften,  die  die  Indossierung  von  Namens- 
aktien und  die  Prüfung  der  Legitimation  des  Erwerbers  von 
Namensaktien  betreflfen,  auf  den  Fall  des  Erwerbes  unverbriefter 
Aktienrechte  nicht  anzuwenden.  Insbesondere  wäre  eine  Ab- 
tretung des  Aktienrechts  in  blanco  hier  ausgeschlossen  und 
der  Erwerber  hätte  der  Aktiengesellschaft  gegenüber  den 
Nachweis  seines  Rechts  nach  allgemeinen  Grundsätzen  zu 
führen.^)  Indem  deshalb  von  einer  näheren  Betrachtung  dieses 
Falles  abgesehen  werden  kann,  ist  auf  die  Übertragung  des 
Aktienrechts  bei  Vorhandensein  von  Namensaktien  zunächst 
einzugehen. 

Die  Namensaktie  ist,  sagten  wir,  ursprünglich  eine  .Be- 
scheinigung über  die  im  Aktienbuche  verzeichnete  Mitglied- 
schaft, deren  praktischer  Wert  zunächst  wohl  nur  darin  be- 
standen haben  mag,  zur  Erhebung  der  Dividenden  den  Aktionär 
zu  legitimieren.  Für  die  Übertragung  des  Aktienrechts  hatte 
die  Übergabe  der  Aktienurkunde  ursprünglich  keine  ent- 
scheidende Bedeutung.  Zur  Zeit  der  großen  HandeK- 
kompagnien  lag  der  Schwerpunkt  in  der  Umschreibung  im 
Aktienbuche,  die  auf  Grund  einer  Erklärung  des  Veräußerers 
erfolgte.*)    Nach  manchen  Statuten  erhielt  der  Erwerber  nacli 

')  Es  ist  charakteristisch,  daß  das  erste  Gesetzbuch,  welches  das 
Aktienrecht  regelt,  nicht  scheidet  zwisclien  Namens-  und  Inhaberaktien, 
sondern  zwischen  dem  Fall,  daß  Inhaberaktien  ausgestellt  sind  und  daß 
der  Aktionär  nur  im  Buch  verzeichnet  ist.    Code  de  commerce  Act  35,  yf>. 

^)  Vgl.  z.  ß.  für  die  Vereinigten  Staaten  Cook  §  374;  für  das  ältere 
deutsche  Aktienrecht  Pohls  S.  245. 

«)  Vgl.  den  Fall  in  R.d.K.  XXXIV  S.  115 ff.,  wo  die  Berufung  auf 
die  Eintragung  im  Aktionbuch  für  ausreichend  erachtet  wurde. 

*)  Näheres  bei  Kostanecki  a.  a.  0.  S.  18tr..  der  richtig  bemerkt, 
daß  die  ältesten  Aktienbücher  auf  dem  System  der  Personalfolien  beruhten 
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erfolgter  Umschreibung  eine  neue  Aktienurkunde,  die  auf 
seinen  Namen  lautete,  während  die  alte  kassiert  wurde.  Deut- 
lich prägte  sich  in  dieser  Form  die  der  Übertragung  des  Aktien- 
rechts zu  Grunde  liegende  Idee  des  Mitgliederwechsels  aus. 
Nicht  bloß  gegenüber  der  Aktiengesellschaft  galt  bis  zur  Um- 
schreibung der  Veräußerer  als  Aktionär,  sondern  er  blieb  es 
schlechthin  und  war  nur  kraft  des  Veräußerungsgeschäftes  ver- 
pflichtet, dem  Erwerber  der  Namensaktie  die  Mitgliedschaft 
zu  verschaffen. 

Der  Code  de  commerce  bringt  diese  Auffassung  noch  klar 
zum  Ausdruck.  Er  erwähnt  der  auf  Namen  lautenden  Aktien- 
urkundebei  der  Übertragung  von  Aktienrechten  überhaupt  nicht. 
Geschieht  die  Übertragung  nicht  durch  Übergabe  der  Inhaber- 
aktie, so  soll  sie  durch  eine  in  die  Register  der  Gesellschaft 
einzutragende  und  von  dem  Veräußerer  bezw.  dessen  Be- 
vollmächtigten gezeichnete  Übertragungserklärung  geschehen 
(Art.  36).  Solange  diese  Erklärung  zum  Register  nicht  er- 
folgt ist,  hat  Dritten  wie  der  Aktiengesellschaft  gegenüber  die 
Abtretung  keine  Wirkung,  und  der  in  das  Register  eingetragene 
spätere  Erwerber  geht  dem  uneingetragenen  früheren  Erwerber 
vor.  Daß  im  Leben  die  Aktienrechte  durch  auf  Namen 
lautende  Aktienurkunden  (titres  nominatifs)  verbrieft  sind,  ist 
damit  nicht  geleugnet,  wie  die  französische  Jurisprudenz  sogar 
die  Zulässigkeit  von  Aktienurkunden  an  Order  anerkennt.') 
Doch  hat  die  Orderaktie  geringe  praktische  Bedeutung  und 
die  Namensaktie  ist  über  die  Bedeutung  einer  bloßen  Beweis- 
urkunde nicht  hinausgelangt.  Die  Aktiengesellschaft  selbst 
hat  Recht  und  Pflicht,  die  Rechtmäßigkeit  des  Erwerbes  der 
Namensaktie  zu  prüfen,  bevor  sie  die  Eintragung  des  neuen 
Erwerbers  zuläßt.  Eine  selbständige  materiellrechtliche  Stellung 
hat  bei  Namensaktien  somit  die  Aktienurkunde  in  Frankreich 
nicht  erlangt.-) 


')  Lyoii-Caen  et  Renault  II  Nr.  597,  Boistel,  cours  de  droit 
commercial  3  ed.  Nr.  238.  vgl.  Kostaneck i  S.  131  ff. 

*)  Im  Falle  die  Namensaktie  indossiert  wird,  sucht  man  die  Not- 
wendigkeit der  Eintragungserklärung  des  Indossanten  zum  Register  dadurch 
zu  beseitigen,  daß  man  das  Indossament  durch  den  Vorstand  der  Aktien« 
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Dem  französischen  Vorbild  folgt  das  niederländische 
H.G.B.  Art.  42,  das  bei  Namensaktien  für  die  Übertragung 
die  Wahl  stellt  zwischen  einer  an  den  Vorstand  gerichteten  Über- 
tragungserklärung  und  einer  Inskription  in  das  Aktienbuch,  wobei 
in  beiden  Fällen  Veräußerer  und  Erwerber  die  Erklärung  zu 
unterschreiben  haben,^)  das  belgische  Gesetz  von  1873  Art.  37, 
das  nur  den  letzteren  Modus  anerkennt,  der  italienische  C.  d.  c. 
Art  169  Abs.  1 — 3-)  und  einige  andere  Gesetzbücher.') 

Auch  die  englisch*)-nordamerikanische  Auffassung 
hält  hieran  grundsätzlich  fest.  Die  Comp.  Act  1862  sect.  22 
tiberläßt  es  freilich  der  Autonomie  der  Gesellschaft,  die  Über- 
tragungsform festzustellen,  allein  nach  dem  Musterstatut  (Table  A 
Art.  8)  gilt  der  Übergang  als  erfolgt  erst  mit  der  Um- 
schreibung im  Registerbuch  der  Gesellschaft.  Die  Umschreibung 
geschieht  auf  Grund  einer  vom  Erwerber  akzeptierten'*)  Über- 
tragungserklärung des  Veräußerers,  die  nicht  notwendig  in 
Gestalt  eines  versiegelten  „deed",®)  sofern  das  Statut  nicht 
ein  solches  erfordert,  sondern  durch  eine  einfache  schriftliche 
Abtretungserklärung    (instrument    in    writing)    erfolgen  kann. 


gesellschaft  visieren  und  darüber  einen  Yermerk  zum  Reffister  machen 
läßt  (Lyon-Oaen  et  Renault  II  Nr.  607).  Auf  in  blanco  indossierte 
Namensaktien  würde  die  Regel  des  code  civil  Act  2279:  en  fait  de  meubles 
la  possession  vaut  titre,  Anwendung  finden,  doch  hat  sie  nur  geringe 
praktische  Bedeutung. 

')  Über  das  im  18.  Jahrhundert  in  Holland  vorkommende  Indossament 
Kostanecki  S.  lOHff. 

*)  Auch  in  Italien  ist  das  Indossament  bei  Namensaktien  nicht 
ungebräuchlich.    Yidarill  Nr.  1220. 

3)  Portugal  168  §  1,  Rumänien  171,  142,  Japan  150.  In  Südamerika 
wird  Übertragung  durch  Indossament  und  Übertragung  durch  Eintragung 
zur  Wahl  gestellt.    Vgl.  z.  B.  Guatemala  317.     (Borchardtll  S.  710.) 

*)  L i n d l e y  6  ed.  p.  645 ff.;  Brodhurst,  the  law  and  practice  of  the 
stock  exchange   1897  §  220  ff. 

^)  Den  Antrag  auf  Umschreibung  stellt  gewöhnlich  der  Ei-werber, 
es  kann  ihn  aber  nach  Comp.  Act  1867  sect.  26  auch  der  Veräußerer 
steUen. 

*)  Solches  ist  erforderlich  dagegen  für  die  durch  Parlamentsakt 
inkorporierten,  der  Comp,  Clauses  Consolidation  Act  unterstehenden 
Compagnien  (Lindley  p.  649,  147). 
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Ja  es  ist  sogar  eine  Abtretung  in  blanco,  falls  die  Statuten 
dies  gestatten,  zulässig.  Die  Umschreibung  erfolgt  dann, 
nachdem  der  Erwerber  den  leeren  Raum  der  Abtretungs- 
erklärung mit  seinem  Namen  ausgefüllt  hat.  Das  Muster- 
statut^) gibt  der  Gesellschaft  das  Recht,  die  Umschreibung 
auf  den  Erwerber  abzulehnen,  falls  der  Veräußerer  der 
Gesellschaft  aus  irgend  einem  Grunde  verschuldet  ist.  Lehnt 
die  Gesellschaft  ohne  Grund  die  Umschreibung  ab,  so  kann 
gerichtliche  Hülfe  erbeten  werden.*) 

Eine  selbständige  materiellrechtliche  Bedeutung  hat  die 
Aktienurkunde  danach  nicht;  die  Abtretungserklärung  erfolgt 
von  ihr  äußerlich  gesondert,  ein  materielles  Indossament 
auf  der  Aktienurkunde  kommt  nicht  vor,  '^)  und  die  Abtretung 
in  blanco  erzeugt  für  den  letzten  Erwerber  nur  die  Rechte, 
die  der  erste  Erwerber  erhalten  sollte.^)  Freilich  wird  dem 
Erwerber  die  Aktienurkunde  (share-certificate)  mit  übergeben, 
aber  der  Akt  der  Übertragung  des  Mitgliedschaftsrechtes 
liegt  in  der  Übereignung  der  Aktienurkunde  nicht.  Weil 
die  Kompagnie  das  Recht  und  die  Pflicht  hat,  den  gesetz- 
lichen Titel  des  Veräußerers  zu  prüfen  (Table  A  Art.  16), 
bedarf  es  für  den  Antrag  auf  Umschreibung  der  Vorlegung 
des  auf  den  Veräußerer  lautenden  share-certificate  (vgl.  Table  A 
Art  16).  Denn  indem  die  Kompagnie  ein  share-certificate 
ausgibt,  erkennt  sie  damit  an,  daß  die  darin  genannte  Person 
als  Mitglied  im  Aktienbuch  der  Kompagnie  verzeichnet  ist, 
das  „share-certificate"  liefert  „prima  facie  evidence"  des 
Rechtstitels  des  betreflFenden  Mitgliedes  (Comp.  Act  1862 
sect.  31).     Die  Begebung  des  „share-certificat"  ist  aber  nicht 


*)  Art.  10.  Auf  diesem  Standpunkt  stehen  auch  nordamerikanische 
Statntarrechte  (Stimson  §  8151).     Siehe  oben  S.  31. 

«)  Comp.  Act  1862  sect.  35. 

')  Ob  solches  früher  vorgekommen  ist  (vgl.  Philippovich,  Die 
Bank  von  England  S.  56),  muß  dahingestellt  bleiben. 

*)  Darum  ist  der  gutgläubige  Erwerber  hier  nicht  besser  geschützt, 
als  der  bösgläubige.  Das  share  certificate  auf  Namen  ist  kein  negotiablcs 
Instrument.  Lindley  6  ed.  p.  656.  Vgl.  auch  Keyssner  in  Z.  f.  H.R.  VII 
S.  559,  Hamburger  bei  Holdheim  V  S.  26ff. 
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der  Übertragungsakt  der  Mitgliedschaft,  sie  erfolgt  nur  zu 
dem  Zweck,  um  dem  Erwerber  den  Nachweis  der  Mitglied- 
schaft des  Veräußerers  zu  sichern.  Mit  dieser  geringen 
Bedeutung  des  „share-certificat^  stimmt  es  überein,  daß  es 
dem  Mitglied  überlassen  ist,  gegen  Erlegung  einer  geringen 
Gebühr  die  Ausstellung  eines  Certiiicates  über  die  Aktie 
oder  die  Aktien,  die  er  besitzt,  zu  verlangen,  und  daß  bei 
Verlust  des  Certificates  ohne  weiteres  Verfahren  auf  Antrag 
des  Aktionärs  ein  neues  Oertificat  ausgestellt  werden  kann.^) 
Unzweifelhaft  haben  wir  es  hier  mit  der  dem  älteren  Recht 
entsprechenden  Ausgestaltung  der  Aktienurkunde  zu  tun. 

Die  Statutarrechte  der  Vereinigten  Staaten  von  Nord- 
amerika legen  für  die  Übertragung  des  Aktienrechts  den 
juristischen  Schwerpunkt  ebenfalls  auf  die  Umschreibung  im 
Aktienbuch.-)  Immerhin  tritt  die  Aktienurkunde  bei  ihnen 
mehr  in  den  Vordergrund.  Den  Grund  mag  bilden,  daß 
eigentliche  Aktien  auf  Inhaber  hier  nicht  gekannt  sind,  darum 
die  Namensaktie  eine  elastischere  Gestaltung  annehmen  mußte, 
die  auch  die  Bedürfnisse  der  Inhaberaktie  befriedigt.  Die 
Übertragung  von  Aktienrechten  setzt  sich  hier  zusammen  aus 
der  Abtretung  der  Aktienurkunde  (assignment  of  the  certi- 
ficate of  stock)  und  der  Umschreibung  im  Aktienbuche  (entry 
on  the  corporate  transfer  book),  worauf  die  Aktiengesellschaft 
dem  Erwerber  eine  neue  Aktienurkunde  aushändigt,  während 
die   alte   bei   der  Korporation    verbleibt.     Die  Abtretung  der 

1)  Table  A  Art.  2,  3.    V^^l.  Destriiels,  2  ed.  p.  116,  117. 

*)  Vprl.  z.  h.  Arkansas  bei  Cook  p.  1613  (Capital  stock  is  deenied 
personalty  and  shall  be  transferrod  only  on  the  books  ofthe  corporatioii). 
California  ebenda  p.  1622  (Shares  of  stock  are  personal  property. 
Transfers  are  not  valid,  except  a.s  botwoen  the  parties  thereto,  unlil 
entered  on  the  books),  Colorado  ebenda  p.  1680,  Connecticut  p.  1638, 
Delaware  p.  1641,  Jowa  p.  1677,  Kansas  p.  1682,  Kentucky  p.  1687, 
Maine  p.  1701,  Massachusets  p.  1715,  Michigan  p.  1723,  17:^9. 
Minnesotap.1732, 1734.  Mississippi  p.  1741,  Montana  p.  1757,  Nevada 
p.  1767,  New-Hampshire  p.  1779,  New- Jersey  p.  1785,  New- York 
p.lSlO  u.a.  North-Dakota  p.  1823,  Ohio  p.  1830,  Oregon  p.  1841, 
Rhode  Island  p.  1861,  South-Carolina  p.  1864,  South-Dakota 
p.  1868,  Texasp.  1883. 1885,  Washington  p.  1904.  Vgl.  Stimson  §  8150. 
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Aktienurkunde  geschieht  nur  ausnahmsweise  durch  einfache 
Übergabe  der  Urkunde  (simple  delivery),  gewöhnlich  bedarf 
es  einer  schriftlichen  Abtretungserklärung  (formal  instrument 
of  assignment),  die  entweder  gesondert  oder  auf  dem  Rücken 
der  Aktienurkunde  selbst  erfolgen  kann,  sie  kann  auf  den 
Namen  des  Erwerbers  oder  (wie  meist)  in  blanco  erfolgen, 
eines  Siegels  zur  Abtretungserklärung  bedarf  es  nicht.  Die 
Umschreibung  im  Aktienbuche  andererseits  setzt  eigentlich 
voraus  eine  zum  Aktienbuch  erfolgende  Übertragungs-Er- 
klärung  des  Veräußerers,  doch  erspart  der  Veräußerer  diese 
sich  dadurch,  daß  er  mit  der  Abtretungserklärung  zugleich 
eine  Vollmacht  erteilt,  gewöhnlich  in  blanco,  für  ihn  die  Über- 
tragungserklärung  im  Aktienbuche  Yorzunehmen.  Auch  diese 
Blancovollmacht  geschieht  auf  dem  Rücken  der  Aktienurkunde. 
Die  Blancovollmacht  füllt,  wenn  es  zum  Umschreibungsakt 
kommt,  der  dabei  fungierende  Clerk  im  Auftrag  des  Er- 
Tverbers  mit  seinem  Namen  aus  und  signiert  dann  an  Stelle 
des  Veräußerers,  so  daß  tatsächlich  damit  die  Ubertragungs- 
erklärung  des  Veräußerers  zum  Aktienbuch  erspart  wird.^) 
Damit  wird  das  Hauptgewicht  auf  die  Blancoindossierung  der 
Aktienurkunde  verlegt.  Freilich  wird  vielfach  dai'an  fest- 
gehalten, daß,  solange  die  Umschreibung  im  Aktienbuche 
nicht  geschehen  ist,  nur  obligatorische  Beziehungen  zwischen 
Veräußerer  und  Erwerber  bestehen,  während  Dritten  und 
der  Aktiengesellschaft  gegenüber  der  Veräußerer  noch  als 
Aktionär  anzusehen  sei.^)  Aber  es  liegt  auf  der  Hand,  daß 
die  in  blanco  indossable®)  Namensaktie,  die  von  Hand  zu 
Hand  wandert  und  die  erst  durch  den  die  Umschreibung 
begehrenden  letzten  Erwerber  ausgefüllt  wird,  mehr  und  mehr 
den  Charakter  eines  negotiablen  Instrumentes  annehmen  muß, 
worauf  denn   auch   die   nordamerikanische   Entwicklung    hin- 


»)  Vgl.  Cook  §§380,441,  Spelling  §472,  Waterman  §224. 

«)  Vgl.  Spelling  §474. 

*)  Der  Ausdruck  „indorsement"  wird  in  den  Statutarrechten  direkt 
gebraucht.  Z.  B.  Maine  bei  Cook  p.  1701,  Michigan  ebenda  p.  1729, 
Mississippi  p.  1741,  Nevada  p.  1767,  North-Dakota  p.  1823,  South- 
Dakota  p.  1868. 
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strebt^)  So  findet  sich  denn  in  einzelnen  StatutÄrrechten 
Nordamerikas  bereits  der  Schritt,  daß  die  formgerechte  Über- 
tragung der  Aktienurkunde  an  den  bona  fide  Erwerber  das 
Recht  auch  Dritten  gegenüber  überträgt,  während  die  Aktien- 
gesellschaft bis  zur  Umschreibung  den  Veräußerer  als  ihr 
Mitglied  betrachten  darf.^)  Insbesondere  wird  in  der  Praxis 
mancher  Statutarrechte  betont,  daß,  wer  entgeldlich  eine  Aktieu- 
urkunde  erwirbt,  nicht  durch  eine  nachträglich  gegen  den  als 
Mitglied  eingetragenen  Veräußerer  ausgebrachte  Exekution  in 
seinen  Rechten  tangiert  wird.  Die  Eintragung  im  Aktieu- 
buche  sei  nur  zu  dem  Zwecke  da,  die  Korporation  hinsicht- 
lich der  Ausübung  der  mitgliedschaftlichen  Rechte  sicher  zu 
stellen.'*)  Doch  huldigen  andere  Statutarrechte  auch  dem 
entgegengesetzten  Grundsatz,*) 

Das  Ziel,  auf  das  die  nordamerikanische  Rechtsentwick- 
lung hinarbeitet,  ist  im  deutschen  Recht  und  den  davon  ab- 
hängigen Tochterrechten  erreicht.  Bereits  das  AUg.  D.H.G.B.*) 
bestimmte  in  den  Art.  223,  182,   183: 

„Die     Übertragung     (der     Namensaktien)     kann 
durch  Indossament  geschehen.     In   Betreff  der  Form 


')  Vgl.  die  Erörterungen  bei  Cook  §§411^ — 416,  ferner  die  Eiuzel- 
erläuterungen  in  den  §§  417 — 444,  insbes.  dem  §  444.  In  einzelnen  Be- 
ziehungen geht  hier  der  Schutz  des  redlichen  Erwerbers  sogar  weiter 
wie  bei  den  .,nogotiables  papers",  in  anderen  bleibt  er  zurück,  so  hinsichtlich 
des  Schutzes  des  redlichen  Erwerbers,  wenn  die  in  ^blanco  indossierte** 
Namensaktie  gestohlen  oder  verloren  ist  (Cook  §368,437).  Vgl.  auch 
Cook  §486ff. 

*)  Vgl.  New-Hanipshire  bei  Cook  p.  1779:  The  deliver)-  of  a  stock 
certificate  to  a  bona  fide  purchacer  or  pledgee  for  value,  with  a  written 
transfer  of  the  same,  or  a  written  power  of  atterney  to  seil,  assign  and 
transfer  the  same,  signed  by  the  owner,  shall  transfer  the  title  as  against 
all  parties;  but  such  transfer  shall  not  affect  the  right  of  the  corporation 
to  treat  the  holder  of  record  as  the  holder  in  fact  until  the  transfer  is 
recorded  or  a  new  certificate  issued.  Vgl.  Khode-lsland  bei  Cook 
p.  1861,  31assachusetts  bei  Cook  p.  1719. 

^)  Cook  §  487. 

*)  Cook  §  489. 

*)  Über  die  praktische  Anwendung  des  Aktienindossaments  in  dem 
AUg.  D.H.d.B.  Kostanecki  S.  135  ff. 
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des  Indossaments  kommen  die  Bestimmungen  des 
Art.  11 — 13  der  allgemeinen  deutschen  Wechselordnung 
zur  Anwendung. 

Wenn  das  Eigentum  der  Aktie  auf  einen  Anderen 
übergeht,  so  ist  dies  unter  Vorlegung  der  Aktie  und 
des  Nachweises  des  Überganges  bei  der  Aktiengesell- 
schaft anzumelden  und  im  Aktienbuche  zu  bemerken. 
Im  Verhältnisse  zu  der  Gesellschaft  werden  nur 
diejenigen  als  die  Eigentümer  der  Aktien  angesehen, 
welche  als  solche  im  Aktienbuche  verzeichnet  sind. 

Zur  Prüfung  der  Legitimation  ist  die  Gesellschaft 
berechtigt,  aber  nicht  verpflichtet."^) 
In  diesen  Sätzen  lag,  daß  der  Schwerpunkt  der  Über- 
tragung des  Aktienrechts  nicht  in  die  Umschreibung  im 
Aktienbuche,  sondern  in  den  davon  getrennten  Übertragungs- 
akt seitens  des  Veräußerers  an  den  Erwerber,  der  durch 
Indossament  der  Namensaktie, '^)  wie  durch  eine  sonstige  Ab- 
tretungserklärung, mündliche  oder  schriftliche,  unter  Über- 
gabe der  Aktienurkunde  erfolgen  kann,  zu  sehen  war.  Nur 
der  Aktiengesellschaft  gegenüber,  nicht  Dritten  gegenüber 
galt  der  im  Aktienbuch  verzeichnete  als  Aktionär,  er  war 
zur  Ausübung  der  Mitgliedschaftsrechte  wie  zur  Erfüllung 
der    mitgliedschaftlichen    Verpflichtungen     einzig    legitimiert, 


1)  Der  Entw.  des  AUg.  D.  H.G.B.  vom  Jalire  1849  hatte  sich  noch 
der  französischen  Kcchtsauffassung  angeschlossen  (Art.  89).  Dagegen 
war  der  preußische  Kntw.,  der  dem  AUg.  D.  H.G.B.  zu  Grunde  gelegt 
wurde,  bereits  zu  einem  anderen  Standpunkt  übergegangen.  Vgl.  B ehrend, 
Die  nnvollkommenen  Orderpapiere  S.  15 ff.  Überhaupt  auorkennt  schon 
Pohls  Orderaktien  allgemein,  von  denen  er  die  unterscheidet,  bei  denen 
nur  eine  Zession  in  der  Form  des  Indossaments  vorliegt  Ö.  243,  245. 
über  die  älteren  Verhältnisse  meine  geschichtliche  Entwicklung  S.  80, 
81  und  die  Abhandlung  von  Kostanecki,  der  seinerseits  die  Anlehnung 
an  das  Bankpapier  wahrscheinlich  zu  macheu  sucht  und  mit  Recht  wohl 
bestreitet,  daß  das  Aktienindossament  sich  aus  dem  Wechselindossament 
entwickelt  habe. 

•)  Das  Indossament  der  Nameusaktie  ist,  wie  die  Untersuchung  von 
Kostanecki  zeigt,  vornehmlich  durch  die  Rücksicht  auf  deu  Verkehr 
mit  Fremden  ausgebildet  worden. 
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sofern  nicht  die  Statuten  den  Erwerber  ohne  Umschreibung 
auch  der  Gesellschaft  gegenüber  für  legitimiert  erachteten. 
Von  einer  Abtretung  des  Aktienrechts  zum  Aktienbache 
selbst  war  keine  Rede  mehr.  Vielmehr  war,  falls  die  Statuten 
nicht  ein  Anderes  vorschrieben,  der  Erwerber  auf  Grund  der 
erfolgten  Abtretung  befugt,  einseitig  die  Umschreibung  zu 
beantragen,  und  die  Aktiengesellschaft  war,  falls  er  den  Nach- 
weis des  Überganges  des  Aktienrechts  fährte,  yerpflicht^t, 
seinem  Antrag  stattzugeben,  sofern  die  Statuten  nicht  die 
Übertragung  an  die  Genehmigung  der  Aktiengesellschaft 
knüpften.  Ja  sie  war  zu  einer  Prüfung  des  Nachweises  seines 
Rechtes  nicht  einmal  verpflichtet,  sondern  nur  berechtigt. 

Im  Einzelnen  ergab  der  Inhalt  dieser  nicht  glücklich 
formulierten  Sätze  folgendes  Resultat: 

Wählte  der  Yeräußerer  die  Form  einer  gewöhnlichen 
Übertragung,  so  konnte  diese  mündlich  oder  schriftlich  nach 
allgemeinen  Grundsätzen  geschehen.  Die  bloße  Übergabe 
der  auf  Namen  lautenden  Aktienurkunde  genügte  nicht,  es 
bedurfte  des  Nachweises,  daß  die  Übergabe  zu  Eigentum 
erfolgt  sei,  welcher  erforderlichenfalls  durch  mündliche  Er- 
klärung des  Yeräußerers  vor  dem  Vorstand  der  Aktiengesell- 
schaft geliefert  werden  konnte.^)  Eine  Übertragung  in  blanco 
war  diesenfalls  unstatthaft.  Andererseits  genügte  die  bloße 
Übertragungserklärung  nicht,  es  mußte  das  Eigentum  an  der 
Aktienurkunde  mit  übertragen  werden,  denn  unter  dem  Aus- 
druck „Eigentum  der  Aktie"  verstand  das  Gesetz  Eigentum 
an  der  Aktienurkunde,  deren  Vorlage  es  behufs  Umschreibung 
nach  ausdrücklicher  Gesetzesvorschrift  bedurfte. 

Wählte,  was  das  Gewöhnliche  war,  der  Veräußerer  die 
Form  des  Indossaments,  so  genügte  der  auf  die  Aktienurkunde 
(oder  eine  Kopie  oder  Allonge)  gesetzte  Indossierungsvermerk 
nach   Maßgabe   der  Vorschriften   der   Allgemeinen  Deutschen 


*)  Ein  eigentümlicher  Fall  im  Bankdepotgesetz  §§  3,  7,  in  dem  durch 
Übersendung  des  Stückeverzeichnisses  vom  £inkaufskommissionär  an  den 
Kommittenten  bereits  das  Eigentum  übergeht  (Simon,  Vertretung  eigener 
und  fremder  Aktien  S.  262). 
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Wechselordnung;  sei  es  in  der  Form  des  gewöhnlichen  Indossa- 
ments, sei  es  in  der  Form  des  Blankoindossaments.  Der 
Blankoindossatar  hatte,  wie  in  der  Wechselordnung,  das  drei- 
fache Wahlrecht:  den  leeren  Raum  mit  seinem  Namen  aus- 
zufüllen, die  Aktie  einfach  weiter  zubegeben  oder  ein  neues, 
sei  es  gewöhnliches,  sei  es  Blankoindossament  darunter  zu 
setzen.  Das  Indossament  unterschied  sich  von  sonstigen  Über- 
tragungserklärungen  nur  durch  die  Leichtigkeit  seiner  Form. 
Materiellrechtliche  Bedeutung  besaß  es  nach  dem  Wortlaute 
des  Art.  182  nicht.  Der  gutgläubige  Erwerber  einer  in  blanco 
indossierten  Namensaktie  wurde  insbesondere  Eigentümer 
nur  dann,  wenn  sein  Rechtsvorgänger  Eigentümer  war,  ihm 
wurde  der  Schutz  des  Art.  74  der  W.O.  nicht  zu  teil.^) 
Ebensowenig  kam  dem  Indossament  eine  Garantiefunktion 
zu.  Der  Indossatar  hatte  Regreß  gegen  seinen  unmittel- 
baren Yormann  nur  nach  Maßgabe  des  zu  Grunde  liegenden 
Rechtsverhältnisses,  von  einem  Regreß  gegen  frühere  Indos- 
santen war  keine  Rede.  —  Die  Aktiengesellschaft  war, 
ob  die  Übertragung  durch  gewöhnliche  Abtretung  oder  durch 
Indossament  erfolgte,  berechtigt,  den  Nachweis  zu  verlangen, 
daß  der  Veräußerer  der  Aktie  der  Eigentümer  war  und  daß 
die  Übertragung  zu  Eigentum  geschehen  war,  doch  genügte 
zum  Nachweis  der  letzteren  die  Indossierung,  sei  es  auf  den 
Namen  des  Erwerbers,  sei  es  in  blanco.  Sie  konnte  sich  aber 
auch  bei  Indossierungen  auf  die  Prüfung  der  formellen  Ordnungs- 
mäßigkeit der  Indossamente  beschränken,  ohne  in  die  Prüfung 
der  Echtheit  einzutreten,  ja  nach  dem  Wortlaut  des  Art.  182 
war  sie,  sofern  ihr  nur  die  Aktie  vorgelegt  war,  selbst  von 
einer  formellen  Prüfung  befreit  —  eine  Ansicht,  die  aber 
der  ratio  des  Gesetzes  offenbar  nicht  entsprach  und  als  zu 
den  bedenklichsten  Folgerungen  führend  allgemein  verworfen 
wurde. 

Das  deutsche  Reichsgesetz  vom  19.  Juli  1884  (Art.  220, 
182)  änderte  an  den  Vorschriften  des  A.D.H.G.B.  nur  weniges. 
Es  verlangte  gerichtliche  oder  notariell  beglaubigte,  die  Person 


0  a.G.E.  XXn  S.  183  ff. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II. 
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des  Erwerbers  bezeichnende  Abtretungserklärung,  falls  es  sich 
um  eine  mit  Oenehmigung  der  Aktiengesellschaft  übertragbare 
Aktie  über  einen  geringeren  Nominalbetrag  als  eintausend 
Mark  handelte. 

Das  neue  deutsche  Handelsgesetzbuch  endlich  hat  in  zwei 
Beziehungen  die  Sätze  des  Allgemeinen  D.H.O.6.  ausgebaut. 
Einmal  hat  es  das  Indossament  der  Namensaktie  nicht  bloß 
hinsichtlich  seiner  Form,  sondern  auch  hinsichtlich  der  Legiti- 
mation des  Inhabers  und  seiner  Verpflichtung  zur  Herausgabe 
den  Vorschriften  der  Wechselordnung  unterworfen,  so  daß 
danach  der  letzte  Inhaber  der  indossierten  Namensaktie  sich 
nach  Maßgabe  des  Art.  36  der  W.O.  durch  eine  zusammen- 
hängende, bis  auf  ihn  hinuntergehende  Reihe  von  Indossamenten 
als  Eigentümer  der  Namensaktie  legitimiert  und  der  gutgläubige 
gehörig  legitimierte  Besitzer  der  Namensaktie  gegen  dingliche 
Ansprüche  Dritter  nach  Maßgabe  des  Art.  74  der  W.O. 
geschützt  ist.  Auf  der  anderen  Seite  hat  es  ausdrücklich  die 
Gesellschaft  von  der  Prüfung  der  Echtheit  der  auf  der  Aktie 
befindlichen  Indossamente  wie  sonstiger  Abtrittserklärungen 
befreit  (§  223  Abs.  2);  die  Gesellschaft  ist  danach  nur  zur 
Prüfung  der  formellen  Ordnungsmäßigkeit,  nicht  der  materiellen 
Rechtmäßigkeit  verpflichtet. 

Ist  damit  die  deutsche  Entwicklung  dargestellt,^)  so  er- 
heben sich  zahlreiche  Einzelfragen,  die  im  Anschluß  hieran 
zu  erörtern  sind. 

1.  Wo  die  Indossabilität  der  Namensaktie  zugelassen 
ist,  ist  sie  nicht  kraft  zwingenden  Rechtes  zugelassen.  Zweifel- 
los kann  das  Statut  sie  ausschließen.  Aber  es  fragt  sich, 
ob  dem  Papier  —  ohne  daß  die  Statuten  dies  bestimmen  — 
die  Orderqualität  genommen  werden  kann  durch  Einschaltung 
der  negativen  Orderklausel.  Die  Frage  wird  verneint  werden 
müssen.  Wenn  das  Gesetz  hinsichtlich  der  Form  der  Über- 
tragung durch  Indossament  auf  Art.  9 — 11  der  Wechselordnung 


')  Dem  Vorbilde  des  A.D.H.G.B.  folgt  das  Ungarische  H.G.B.  §  178 
Abs.  2,  3  unter  ziemlich  wortgetreuer  Übernahme  der  Sätze  desselben 
und  das  Schweiz.  Obligationenrecht  Art.  637  Abs.  3 — 6. 
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verweist,  so  ist  aus  dem  Umstand,  daß  Art.  9  Abs.  2  der  W.O. 
die  negative  Orderklausel  zuläßt,  kein  Schluß  zu  ziehen.  Durch 
die  negative  Orderklausel  kann  nur  der  Aussteller  des  Wechsels, 
dem  hier  die  Aktiengesellschaft  entsprechen  würde,  die  Indossier- 
barkeit  desselben  ausschließen.  Hat  die  Aktiengesellschaft 
also  nicht  kraft  statutarischer  Bestimmung  von  dem  ihr  zu- 
stehenden Recht  der  Autonomie  G-ebrauch  gemacht  und  die 
Ausschließung  der  Orderqualität  gestattet,  so  würde  eine  vom 
Vorstand  als  Vertreter  der  Aktiengesellschaft  etwa  einseitig 
gesetzte  negative  Orderklausel  keine  Wirkung  haben.  Denn 
es  handelt  sich  bei  der  Ausstellung  der  Aktienurkunde  nicht 
um  eine  nach  außen  wirkende  rechtsgeschäftliche  Handlung, 
sondern  um  eine  das  interne  korporative  Leben  betätigende 
Willensentschließung  der  Körperschaft,  die  sich  innerhalb  des 
durch  die  Statuten  gegebenen  Rahniens  zu  halten  hat.^) 

2.  Durch  die  rechtswirksame  Abtretung  des  Aktienrechts 
wird  der  Erwerber  bereits  Aktionär,  die  Aktionäreigenschaft 
entsteht  für  ihn  keineswegs  erst  mit  der  Umschreibung  im 
Aktienbuche.  Er  hat  deshalb  als  Mitglied  der  Gresellschaft 
gegenüber  bereits  einen  selbständigen  Anspruch  auf  die  Um- 
schreibung, und  die  Umschreibung  hat  grundsätzlich  nur  die 
Bedeutung  einer  Berichtigung  des  Aktienbuches.-)  Lediglich 
aus  Zweckmäßigkeitsgründen  gilt  der  Satz,  daß  im  Verhältnisse 
zu  der  Gesellschaft  nur  derjenige  als  Aktionär  gelte,  der  als 
solcher  im  Aktienbuche  verzeichnet  ist,  und  daß  die  Gesell- 
schaft bei  nicht  volleingezahlten  Aktien  sich  nur  an  die  im 
Aktienbuche  verzeichneten  Mitglieder  halten  dürfe.  Der  Um- 
schreibung kommt  also  ebensowenig  alleinig  rechtserzeugende 
als  überhaupt  rechtserzeugende  Bedeutung  bei,  sie  ist  nur  eine 
Legitimierungsform  gegenüber  der  Aktiengesellschaft,  über 
welchen  Punkt  später  genauer  zu  handeln  sein  wird.  Daraus 
ergibt  sich,  daß  die  Umschreibung  etwaige  Mängel  des  Ver- 
äußerungsaktes  zu  heilen   nicht  vermag.     Der  ohne  das  Vor- 


»)  So  auch  Ring  zu  §  222  Nr.  3,  Behrend  §   119  A.  20,  anderer 
Ansicht  F.  Behrend,  Unvollkommene  Orderpapiere  S.  8. 
«)  Behrend  S.  807 ff. 
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handensein  der  materiellen  Voraussetzungen  im  Aktienbache 
als  Aktionär  Eingetragene  kann  sich  dem  wahren  Aktionär 
gegenüber  nicht  auf  die  Umschreibung  berufen.  Kann  er  es 
schlechthin  gegenüber  der  Aktiengesellschaft?  Auch  diese 
Frage  ist  zu  verneinen.  Indem  das  G-esetz  bestimmt^  daß 
nur  derjenige  als  Aktionär  der  Gesellschaft  gegenüber  gilt, 
der  im  Aktienbuche  verzeichnet  ist,  besagt  es  nicht,  dafi  stets 
der  im  Aktienbuche  Verzeichnete  der  Gesellschaft  gegenüber 
als  Aktionär  gelte.  In  der  Umschreibung  im  Aktienbache 
liegt  nicht  mehr  als  die  unter  der  Voraussetzung,  dafi  das 
Aktienrecht  erworben  ist,  dem  angeblichen  Erwerber  gegenüber 
der  Aktiengesellschaft  gewährte  Legitimation.  Ergibt  sich 
nachträglich,  daß  diese  Voraussetzung  hinfällig  ist,  so  kann 
und  muß  die  Aktiengesellschaft  dem  Eingetragenen  die  Aas- 
übung des  Aktienrechts  verwehren,  will  sie  sich  nicht  dem 
wahren  Mitglied  gegenüber  ersatzpflichtig  machen.  Es  ist 
nicht  zulässig,  in  der  Umschreibung  im  Aktienbuche  einen 
Anerkennungsakt  zu  erblicken  nach  Maßgabe  der  abstrakten 
Anerkennung  einer  Schuld.  Vielmehr  liegt  darin  nichts  weiter, 
als  die  Erfüllung  einer  durch  das  Gesetz  der  Aktiengesellschaft 
auferlegten  Pflicht  behufs  Verschaffung  der  Legitimation  des 
Erwerbers.  Auf  ihr  zustehende  Rechte  zu  verzichten,  ist  die 
Aktiengesellschaft  gar  nicht  in  der  Lage,  da  ein  solcher  Verzicht 
gleichbedeutend  wäre  mit  der  Verkürzung  des  wahren  Mitgliedes.^) 
Sie  ist  es  auch  nicht  willens,  da  sie  einer  gesetzlichen  Pflicht 
gehorchend  den  Umschreibungsakt  vornimmt.  Indem  das 
Gesetz  der  Aktiengesellschaft  die  Pflicht  zur  Prüfung  der 
Echtheit  der  Indossamente  erläßt,  befreit  sie  die  Aktien- 
gesellschaft, die  die  Umschreibung  vornimmt  und  daraufhin 
den  Eingetragenen  als  Aktionär  behandelt,  von  einer  Ver- 
antififortlichkeit,  falls  nachträglich  sich  die  Unechtheit  heraus- 
stellen sollte,  '  den  dem  wirklichen  Mitglied  entstandenen 
Schaden  zu  ersetzen.  Aber  die  Aktiengesellschaft  ist  von  dem 
Augenblick  ab,  wo  ihr  die  Kenntnis  des  mangelnden  Aktien- 
überganges  erwachsen   ist,   gehalten,   dem   Eingetragenen  die 


»)  Darum  unrichti^r  K.G.E.  XLl.   S.  17,  vjrl.  Ring  zu  §  222  Nr.  5. 
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AusübuDg  mitgliedschaftlicher  B.echte  zu  verweigern.  Ob  sie 
solche  dem  wahren  Mitglied  zu  gewähren  hat,  hängt  davon 
ab,  ob  dieses  im  Aktienbuch  eingetragen  ist  oder  nicht. 
Würde  z.  B.  der  eingetragene  Veräußerer  den  Übertragungs- 
akt wegen  mangelnder  Geschäftsfähigkeit  nicht  mit  Wirksamkeit 
haben  vornehmen  können  oder  hätte  er  den  Übertragungsakt 
rechtswirksam  angefochten,  so  hätte  von  dem  Augenblick  ab, 
in  dem  die  Gesellschaft  hiervon  Kenntnis  hat,  sie  ihn  ohne 
weiteres  als  Mitglied  zu  betrachten,  einer  erneuten  Umschreibung 
auf  ihn  bedürfte  es  nicht.  Anders,  wo  der  Veräußerer  selbst 
nicht  als  Mitglied  eingetragen  war,  sondern  nur  die  Aktie 
sich  im  Wege  des  Indossaments  von  einem  früheren  als  Mitglied 
Eingetragenen  hatte  übertragen  lassen.  Die  Aktiengesellschaft 
würde  hier  den  Indossanten  solange  nicht  zur  Ausübung  der 
Mitgliedschaft  zuzulassen  brauchen,  bis  er  sich  zur  Umschreibung 
bei  ihr  angemeldet  hätte.  Ist  der  Aktiengesellschaft  unbekannt, 
wer  das  derzeitige  wahre  Mitglied  ist,  so  kann  sie  nach  Streichung 
der  Mitgliedschaft  des  Erwerbers  den  letzten  im  Aktienbuche 
verzeichneten  Rechtsvorgänger  so  lange  als  Mitglied  ansehen, 
bis  ihr  die  Kenntnis  von  dem  Mangel  seiner  Mitgliedschaft 
erwachsen  ist.  In  allen  diesen  Fällen  wird  wirkliche  Kenntnis, 
nicht  Kennenmüssen,  der  Aktiengesellschaft  hinsichtlich  des 
wahren  Sachverhalts  verlangt  werden  müssen.  Auch  hätte 
die  Aktiengesellschaft,  die  dem  Eingetragenen  gegenüber  sich 
auf  dessen  mangelnde  Mitgliedschaft  beruft,  den  Beweis  zu 
fuhren,  daß  der  Übertragungsakt  nicht  mit  rechtlicher  Wirk- 
samkeit erfolgt  ist. 

3.  Die  Echtheit  der  auf  der  Aktie*  befindlichen  Indossa- 
mente oder  der  Abtretungserklärungen  zu  prüfen  ist  die  Ge- 
sellschaft nicht  verpflichtet.  Die  Prüfungspflicht  der  Aktien- 
gesellschaft bei  Vornahme  der  Umschreibung  beschränkt  sich 
danach,  wenn  es  sich  um  indossierte  Namensaktien  handelt, 
darauf,  ob  d)3r  Inhaber  der  Aktie  durch  eine  zusammen- 
hängende, bis  auf  ihn  hinuntergehende  Reihe  von  Indossa- 
menten als  Eigentümer  der  Aktie  legitimiert  ist,  wobei  das 
erste  Indossament  mit  dem  Namen  des  im  Aktienbuch  an 
letzter  Stelle  verzeichneten  Aktionärs,  jedes  folgende  Indossa- 
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ment  mit  dem  Namen  desjenigen  unterzeichnet  sein  muß, 
welchen  das  unmittelbar  vorhergehende  Indossament  als 
Indossatar  benennt,  ausgestrichene  Indossamente  bei  Prüfung 
der  Legitimation  als  nicht  geschrieben  angesehen  werden. 
Bei  sonstigen  Abtretungserklärungen  hat  die  Gesellschaft  zu 
prüfen,  ob  sie  äußerlich  in  gehöriger  Form  vorgenommen, 
insbesondere  bei  Kleinaktien  gerichtlich  oder  notariell  be- 
glaubigt sind  und  die  Person  des  Erwerbers  bezeichnen, 
und  ob  danach  aus  ihnen  die  Hechtskontinuität  bis  auf  einen 
im  Aktienbuch  verzeichneten  Aktionär  hervorgeht  Ebenso 
ist  zu  prüfen,  ob  der  die  Anmeldung  Vornehmende  identisch 
ist  mit  dem,  auf  den  nach  Befund  der  Abtretungserklärungen 
das  Aktienrecht  übergegangen  ist,  bei  Blancoindossierungen 
an  den  letzten  Erwerber  würde  diese  Prüfung  natürlich  fort- 
fallen. Dagegen  ist  die  Aktiengesellschaft  nicht  verpflichtet, 
in  eine  Prüfung  einzutreten,  ob  die  Abtretungserklärungen, 
beziehungsweise  Indossamente  wirklich  von  denjenigen  Personen 
herrühren,  die  sie  abgegeben  haben  sollen,  ob  diese  Personen 
ferner  geschäfts-  und  verfiigungsfähig  waren,  ob  das  Ab- 
tretungsgeschäft gültig  und  rechtswirksam  ist.  Wohl  aber 
hat  sie  das  Recht  zu  solcher  Prüfung,  und  wenn  ihr,  ohne 
daß  sie  in  eine  Prüfung  eintritt,  Tatsachen  bekannt  werden, 
die  den  Übergang  des  Eechtes  als  nicht  erfolgt  erscheinen 
lassen,  so  ist  sie  verpflichtet,  dem  Anmeldenden  die  Um- 
schreibung solange  zu  versagen,  bis  er  den  üblichen  Nach- 
weis des  Überganges  erbracht  hat.  Weiter  zu  gehen  und 
die  Aktiengesellschaft  schon  bei  Bedenken  über  die  Rechts- 
wirksamkeit des  Überganges  des  Rechtes  zu  verpflichten,  die 
Umschreibung  abzulehnen,  würde  der  ratio  des  G-esetzes  kaum 
entsprechen.  Nicht  erstreckt  sich  das  Prüfungsrecht  der 
Aktiengesellschaft  auf  das  der  Abtretung  zu  Grunde  liegende 
Geschäft  oder  auf  den  wirtschaftlichen  Zweck  der  Abtretung. 
Eine  zu  Pfandzweckeu  erfolgende  Indossierung  der  Aktie 
würde  im  Sinne  des  Gesetzes  einen  Übergang  der  Aktie 
bewirken.  Wohl  aber  könnte  die  Aktiengesellschaft  die  Um- 
schreibung ablehnen,  wenn  die  Prüfung  ergibt,  daß  die  in 
blanco    indossierte   Namensaktie    dem    Inhaber    nur    in  Ver- 


Die  Fonn  der  Übertra^ng  des  Aktienrechts.  103 

Wahrung  gegeben  oder  daß  nur  ein  beschränktes  dingliches 
Becht  (Pfandrecht,  Nießbrauch),  nicht  Eigentum  an  der  Aktien* 
Urkunde  ihm  eingeräumt  ist. 

4.  Die  Umschreibung  herbeizuführen,  ist  der  Gesellschaft 
gegenüber  stets  ein  Recht  des  Erwerbers,  die  Gesellschaft 
kann  von  dem  Erwerber  die  Umschreibung  nicht  erzwingen. 
Dagegen  besteht  gegenüber  dem  Veräußerer  möglicherweise 
eine  Pflicht  zur  Herbeiführung  der  Umschreibung,  nämlich 
dann,  wenn  es  sich  um  nicht  voll  eingezahlte  Aktien  handelt, 
weil,  wie  früher  ausgeführt  ist,^)  es  hier  im  Sinne  des  Ver- 
trages liegt,  daß  der  Erwerber  die  Verpflichtung  zur  Leistung 
der  fehlenden  Einlagen  übernimmt.  Doch  kann  der  Ver- 
äußerer daraufhin  nicht  einseitig  die  Umschreibung  auf  den 
Erwerber  veranlassen,  vielmehr  hätte  er  dessen  Genehmigung 
oder  ein  den  Erwerber  zur  Erteilung  der  Genehmigung  ver- 
urteilendes Erkenntnis  vorzulegen. 

5.  Geht  das  Aktienrecht  auf  mehrere  über,  so  sind  diese 
im  Aktienbuche  einzutragen.  Vgl.  hierüber  oben  S.  26,  74. 
Geht  es  auf  die  Aktiengesellschaft  selbst  über,  so  kann  die 
Umschreibung  auf  deren  Namen  erfolgen. 

6.  Den  Grundsätzen  von  den  Namensaktien  folgen  die 
Interimsscheine,  soweit  sie  auf  Namen  lauten,  was  nach  deutschem 
Recht  stets  der  Fall  ist."^) 

§55. 

bb)  Bei  Inhaberaktien. 

Die  Übertragung  der  Mitgliedschaft  bei  der  Inhaberaktie 

geschieht   durch    Übergabe   der   Aktienurkunde,   sofern   diese 

mit   der  Absicht   der  Eigentumsübertragung   erfolgt.     Diesen 

Satz  sprechen  zahlreiche  Gesetze  aus,^)   während  andere,  wie 


1)  Siehe  oben  S.  47. 

3)  H  G.B.  §  224. 

5)  Ungarn  172,  Italien  169  Abs.  4,  Rumänien  171  Abs.  8,  Frankreich 
Code  de  commerce  Art.  35,  Belgien  Art.  39,  England  Comp.  Act  1867 
sect.  28:  A  share  Warrant  shall  entitle  the  bearer  of  such  Warrant  to  the 
shares  or  stock  specified  in  it,  and  such  shares  or  stock  may  be  transferred 
by  the  delivery  of  the  share  Warrant. 
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das  deutsche  H.G.B.  ihn  stillschweigend  voraussetzen.  Wie 
demnach  eine  schriftliche  Abtretungserklärung  hier  fortfällt, 
so  kommt  eine  Eintragung  in  das  Aktienbuch  nicht  in  Frage. 
Vielmehr  genügt  die  einfache  Aushändigung  des  das  Mit- 
gliedschaftsrecht verbriefenden  Papieres,  vorausgesetzt,  daß 
Veräußerer  und  Erwerber  über  die  Übertragung  der  Mit- 
gliedschaft einig  sind  und  nicht  etwa  bloß  eine  Pfandbestellung 
oder  gar  nur  ein  Leiheverhältnis  im  Auge  haben.  Da  die 
Inhaberaktie  ein  Inhaberpapier  ist,  so  kommen  die  für  den 
Eigentumserwerb  au  Inhaberpapieren  aufgestellten  Grundsätze 
auch  auf  sie  zur  Anwendung.  Inbesondere  erwirbt  nach  zahl- 
reichen Gesetzen  der  gutgläubige  Erwerber  einer  Inhaber- 
aktie das  Eigentum  daran,  trotzdem  der  Veräußerer  nicht 
Eigentümer  war,  ein  Satz,  der  sogar  dann  gilt,  wenn  die 
Inhaberaktie  gestohlen  oder  verloren  gegangen  ist.^)  Nach 
deutschem  Recht  muß  der  gute  Glaube  sich  auf  das  Recht 
des  Veräußerers  am  Inhaberpapier  beziehen.  Bezieht  er  sich 
nur  auf  die  Verfügungsberechtigung  des  Veräußerers,  so  wird 
der  Erwerber  Eigentümer  nur  dann,  wenn  die  Veräußerung 
von  einem  Kaufmann  im  Betriebe  seines  Handelsgewerbes 
erfolgt  ist.  Der  gute  Glaube  muß  vorhanden  sein  zur  Zeit 
des  Besitzerwerbes  der  Aktie,  wobei  Erwerb  durch  constitutum 
possessorium  nicht  genügt,  es  vielmehr  einer  wirklichen  Aus- 
händigung der  Aktienurkunde  ^)  bedarf.  Und  der  l'bertragungs- 
akt  selbst  darf  nicht  wegen  eines  wesentlichen  Mangels  nichtig 
oder  anfechtbar  sein.  Der  gute  Glaube  ist  nicht  vorhanden, 
wenn  der  Erwerber  wußte  oder  infolge  grober  Fahrlässigkeit 
nicht  wußte,  daß  dem  Veräußerer  die  Inhaberaktie  nicht 
gehörte,  beziehungsweise  daß  er  nicht  berechtigt  war,  über 
sie  zu  verfügen.  Die  Abwesenheit  des  guten  Glaubens  hat 
derjenige  zu  beweisen,  der  dem  Erwerber  das  Eigentum 
bestreitet.  Das  deutsche  Recht*)  stellt  eine  Rechtsvermutung 
des     bösen     Glaubens     dann     auf,     wenn     ein     Bankier    ein 

1)  A.D.H.G.B.  Art.  307,  B.G.B.  §  9B5,  H.G.B.  §§  366,  367. 
*)  Nach  deutschem  Rocht  genügt  auch  Übertragung  des  sog.  mittel- 
baren Besitzes  B.G.B.  §  934,  dagegen  nicht  bloße  Vindikationszession. 
3)  H.G.B.  §  367. 
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Inhaberpapier  erwirbt,  das  gestohlen,  verloren  oder  sonst 
abhanden  gekommen  ist,  und  dessen  Verlust  im  deutschen 
Reichsanzeiger  bekannt  gemacht  war,  vorausgesetzt,  daß  seit 
Ablauf  des  Jahres,  in  dem  die  Veröffentlichung  erfolgt  ist, 
nicht  mehr  als  ein  Jahr  verstrichen  ist.  Diesenfalls  liegt  es  dem 
Erwerber  ob,  nachzuweisen,  daß  er  die  Veröffentlichung  infolge 
besonderer  umstände  weder  kannte  noch  kennen  mußte. 
Gelingt  ihm  dieser  Nachweis  nicht,  so  wird  er  als  bösgläubig 
betrachtet.  Durch  die  Aufstellung  dieser  Rechtsvermutung 
wird  aber  die  Annahme  des  bösen  Glaubens  bei  Nachweis 
sonstiger,  die  grobe  Fahrlässigkeit  des  Erwerbers  dartuender 
Umstände  nicht  ausgeschlossen.  So  wird  der  Erwerb  nur 
der  Inhaberaktie  ohne  die  dazu  gehörigen  Gewinnanteilscheine 
meist  ein  Zeichen  des  mangelnden  guten  Glaubens  sein,  da 
der  Umstand,  daß  dem  Veräußerer  die  Dividendenscheine 
fehlten,  das  Mißtrauen  des  Erwerbers  erwecken  mußte.  ^)  — 
Der  gutgläubige  Erwerber  wird  nicht  bloß  Eigentümer,  sondern 
er  erhält  auch  freies  Eigentum  an  der  Aktienurkunde.  Eechte 
Dritter,  die  an  der  Aktie  bestehen,  erlöschen,  sofern  der  Er- 
werber in  Ansehung  der  Rechte  oder,  falls  er  die  Inhaber- 
aktie von  einem  Kaufmann  im  Betriebe  des  Handelsgewerbes 
desselben  erwarb,  in  Betreff  der  Befugnis  des  Veräußerers, 
über  die  Aktie  ohne  Vorbehalt  des  Rechtes  zu  verfügen,  im 
guten  Glauben  ist. 

Das  oben  .Gesagte  gilt  aber  erst  von  dem  Augenblick 
ab,  in  dem  die  Aktienurkunde  von  der  Aktiengesellschaft  an 
den  Aktionär  ausgegeben  ist.  Dagegen  gilt  es  nicht,  wenn 
die  Inhaberaktie  bereits  ausgestellt,  aber  der  Aktiengesell- 
schaft abhanden  gekommen  ist,  ohne  daß  sie  dieselbe  aus- 
gegeben hat.  Der  Satz  des  B.G.B.  §  794,  daß  der  Aussteller 
aus  einer  Schuldverschreibung  auf  den  Inhaber  auch  dann 
verpflichtet  werde,  wenn  sie  ohne  seinen  Willen  in  den  Ver- 
kehr gelangt  ist,  ist  auf  Inhaberaktien,  die  taicht  Schuldver- 
schreibungen auf  den  Inhaber  sind,  niclit  anzuwenden.     Denn 


;)  Vgl.    Lehmann-Ring    §    367    Nr.    1,    Staub   §   367    Anm.   4, 
Düringer-Hachenburg  IT  S.  482.         .... 
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die  Inhaberaktie  soll  lediglich  der  Übertragung  der  Mit- 
gliedschaft seitens  des  ersten  Erwerbers  dienen.  So  wenig 
die  Aktiengesellschaft  das  bisherige,  im  Aktienbuch  yer- 
zeichnete  Mitglied  durch  Begebung  der  Inhaberaktie  an 
einen  Dritten  seiner  Mitgliedschaft  berauben  kann,^)  so  wenig 
kann  ein  Dritter  zum  Nachteile  des  wirklichen  Mitgliedes 
sich  auf  den  redlichen  Erwerb  der  Inhaberaktie,  die  der 
Aktiengesellschaft,  bevor  sie  dieselbe  dem  Aktionär  aus- 
händigte, abhanden  kam,  berufen.  Dies  wird  auch  dann  zu 
gelten  haben,  wenn  die  Aktie  voll  eingezahlt  ist.  Würde 
der  im  Aktienbuche  verzeichnete  erste  Aktionär  den  Aktien- 
betrag voll  eingezahlt  und  die  Ausgabe  einer  Inhaberaktie 
bei  der  Aktiengesellschaft  beantragt,  die  Gesellschaft  die 
Inhaberaktie  ausgestellt,  aber  noch  nicht  dem  Aktionär  über- 
geben haben,  so  könnte,  falls  die  Urkunde  gestohlen  und  von 
einem  Dritten  redlich  erworben  ist,  der  Dritte  gegenüber  dem 
Aktionär  sich  nicht  auf  seine  Mitgliedschaft  berufen. 

Die  Aktienurkunde  muß  von  der  Aktiengesellschaft  ferner 
statthafter  Weise  ausgegeben  sein.  So  wären  Inhaberaktien, 
wenn  das  Statut  nur  Namensaktien  zuließ,  ohne  jene  Uber- 
tragungswirkung.  Gab  die  Aktiengesellschaft  Inhaberaktieu 
aus  über  den  Betrag  des  Grundkapitals,  so  kann  auch  der 
redliche  Erwerber  kein  Mitgliedschaftsrecht  daran  erwerben, 
weil  hier  eine  wahre  Mitgliedschaft  nicht  verbrieft  ist.  Ver- 
langt das  Gesetz  die  Volleinzahlung  des  Aktienbetrages  für 
die  Ausgabe  der  Inhaberaktie,  so  kommt  es  darauf  an,  ob 
eine  Ordnungsvorschrift  oder  ein  wirkliches  Verbotsgesetz 
vorliegt.  Ersterenfalls  wäre  der  redliche  Erwerber  der  zur 
Volleinzahlung  ausgegebenen  Inliaberaktie  Eigentümer  der 
Aktienurkunde  und  damit  Mitglied  geworden,  letzterenfalls 
wäre  die  Ausgabe  nichtig  und  damit  die  Eigenschaft  der 
Aktienurkunde  als  Inhaberpapier  zerstört. 

Mit  der  durch  die  Gesellschaft  erfolgenden  Umschreibung 
der  Inhaberaktie   auf  den  Namen   des   Inhabers   verliert  die 


^)  Natürlich  gilt  dies  noch  mehr  für  gefälschte  Aktien  oder  solche, 
die  der  Vorstand  eigenmächtig  ausgegeben  hat,  ein  Fall,  der  nicht  selten 
ist.     Vgl.  Engel  bei  Holdheim  XI  Nr.  6. 


J 
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Inhaberaktie  die  Eigenschaft  eines^Inhaberpapieres,  die  Über- 
tragung untersteht  von  da  ab  den  Vorschriften  über  Nameng- 
aktien.  Wird  sie  außer  Kurs  gesetzt^  was  nicht  in  allen 
Rechten  zulässig  ist,^)  so  wird  jedenfalls  ihre  erhöhte  Über- 
tragungswirkung zerstört.^)  Von  einem  Schutz  des  redlichen 
Erwerbers  ist  keine  Rede,  die  außer  Kurse  gesetzte  Inhaberaktie 
ist  auch  nicht  im  Wege  des  Indossaments  übertragbar,  die  Ab- 
ti'etung  des  Aktienrechts  kann  vielmehr  nur  im  gewöhnlichen 
Wege  erfolgen.  Über  die  Voraussetzungen  und  Wirkungen 
der  Außerkurssetzung  hat  das  die  Aktiengesellschaft  be- 
herrschende Recht  zu  entscheiden.^  Falls  dieses  die  Außer- 
kurssetzung nicht  gestattet,  ist  solche  auch  dann  ohne  Wirkung, 
wenn  das  Recht  des  Ortes,  an  dem  die  Außerkurssetzung  ge- 
schieht, solche  erlaubt.^) 

Was  von  den  Inhaberaktien  gesagt  ist,  gilt  von  den  auf  In- 
haber lautenden  Interimsscheinen,  soweit  solche  zugelassen  sind.^) 

§56. 

€.  Der  Ausweis  der  Mitgliedschaft  gegenüber  der 
Aktiengesellschaft. 
Von  dem  Erwerb  der  Mitgliedschaft  ist  die  Frage,  des 
Ausweises  der  Mitgliedschaft  gegenüber  der  Aktiengesellschaft 
(der  sogenannten  Legitimation  als  Aktionär)  getrennt  zu 
halten.  Während  nach  allgemeinen  Grundsätzen  der  Erwerber 
des  Aktienrechts,  um  die* Mitgliedschaft  auszuüben,  den  Erwerb 
nachzuweisen  hätte  und  vor  Erbringung  dieses  Nachweises 
unter  keinen  Umständen,  mit  dessen  Erbringung  aber  unter 
allen  Umständen  zur  Ausübung  der  Mitgliedschaft  zuzulassen 
wäre  —  ist  nach  den  meisten  Gesetzen  die  Legitimation  des 
Aktionärs  gegenüber  der  Aktiengesellschaft  selbständig  geordnet 
sowohl  bei  den  Namensaktien  wie  bei  den  Inhaberaktien,  weil 
es  im  Interesse  des  Verkehrs  liegt,  feste,  eine  Prüfung  der 
Legitimation  erleichternde  Maßstäbe  aufzustellen.    Durch  die 

^)  Unzulässig  nach  neuem  deutschem  Recht. 
«)  II.G.E.  IV  S.  141. 
»)  Brunner  bei  Endemann  11  S.  219. 
*)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  214. 
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Schaffung  von  Dividendenscheinen  ist  zudem  die  Legitimation 
zur  Geltendmachung  gewisser  aus  der  Mitgliedschaft  fließender 
Ansprüche  erheblich  vereinfacht. 

Wo  das  Aktienrecht,   wie   ursprünglich   überall   bei    den 
Namensaktien,   erst   mit   der   Umschreibung   im   Aktienbuche 
auf  den  Erwerber  übertragen  wird,  ist  selbstverständlich,  daß 
nur  der  im  Aktienbuch  Verzeichnete  als  Mitglied  der  Aktien- 
gesellschaft  legitimiert   ist,   daß    die  Aktiengesellschaft    einen 
Nichteingetragenen    als    Mitglied    nicht    ansehen    darf.      Das 
Mitglied  ist  hier  zu  seiner  Legitimation   auf  den  Eintrag  im 
Buche  verwiesen,    alle  sonstigen  Erwerbstatsachen  bilden  nur 
den  Rechtsgrund  zur  Herbeiführung  der  Umschreibung,    um- 
gekehrt legitimiert  der  Eintrag  völlig,   ohne  daß  es  der  Vor- 
legung  der   Aktienurkunde   bedarf.     Die   geschichtliche    Ent- 
wicklung hat  aber,  wie  geschildert  ist,^)  in  mehreren  Ländern 
die  Namensaktie  im  Laufe  der  Zeit  freier  ausgestaltet.     Die 
Übertragung  des  Aktienrechts  erfolgt  nach  wichtigen  Gesetzen 
durch   die   Indossieruug   der    auf   Namen   lautenden    Aktien- 
urkunde.   Indessen  ist  auch,  wo  dies  gilt,  daran  festgehalten, 
daß   die  Legitimation   des  Erwerbers   gegenüber   der  Aktien- 
gesellschaft erst  mit  der  Umschreibung  im  Aktienbuche  herbei- 
geführt ist.    So  bestimmt  das  A.D.H.G.B.  (Art.  183  Abs.  2): 
„Im  Verhältnisse  zu  der  Gesellschaft  werden    nur 
diejenigen   als  die-  Eigentümer  der  Aktien  angesehen, 
welche   als   solche  im  Aktienbuche  verzeichnet   sind" 
und  noch  schärfer  betonend  das  neue  deutsche  H.G.B.§223  Abs.  3 : 
„Im  Verhältnisse  zu  der  Gesellschaft  gilt  nur  der- 
jenige  als  Aktionär,   welcher   als  solcher  im  Aktien- 
.  buche  verzeichnet  ist." 
Ahnlich  das  Schweizer.  Obl.  R.  Art.  637  Abs.  5. 

Der  Sinn  derartiger  Bestimmungen  kann  ein  doppelter 
sein.  Es  kann  das  Gesetz  davon  ausgehen,  daß  die  Aktien- 
gesellschß^ft  uic.bt  gehalten  ist,  vor  der  Umschreibung  im 
Aktienbuche  den  Erwerber  des  Aktienrechts  zur  Ausübung 
des  Mitgliedschaftsrechts  zuzulassen,  daß  sie  seine  Umschreibung 
fordern  darf,  daß  es  ihr  aber  unbenommen  ist,   den  ihrer 

1)  Oben  S.  88  ff. 
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Ansicht  nach  sich  sonst  gehörig  legitimierenden  Erwerber  zuzu- 
lassen. In  diesem  Sinne  bestimmt  auch  das  Ungar.  H.G.B.  §  173 
Abs.  2;  daß  der  Besitzer  der  indossierten  Namensaktie,  sofern 
die  Statuten  nicht  ein  Anderes  verfügen,  der  Gesellschaft 
gegenüber  blofi  dann  als  legitimiert  anzusehen  sei,  wenn  die 
Übertragung  in  das  Aktienbuch  der  Gesellschaft  eingetragen 
worden  ist.  Es  kann  aber  auch  gemeint  sein,  daß  die  Aktien- 
gesellschaft nur  denjenigen  zur  Ausübung  der  Mitgliedschafts- 
rechte zulassen  darf,  der  im  Aktienbuche  verzeichnet  ist. 
Ob  das  AUg.  D.H.G.B.  der  ersten  oder  zweiten  Ansicht  folgte, 
war  nicht  unbestritten.  Das  neue  deutsche  H.G.B.  hat  sich 
durch  seine  Fassung  der  letzteren  Ansicht  angeschlossen. 
Danach  ist  im  heutigen  deutschen  Kecht  eine  Statuten- 
bestimmung, welche  für  die  Legitimation  des  Erwerbers  einer 
Namensaktie  gegenüber  der  Aktiengesellschaft  erleichternde 
Vorschriften  aufstellt,  als  mit  dem  Gesetz  in  Widerspruch 
stehend  und  deshalb  ungültig  anzusehen.^) 

Dagegen  folgt  daraus  nicht  die  ünzulässigkeit  statutarischer 
.Vorschriften,  welche  für  gewisse  Fälle  zur  Legitimation  weitere 
Erfordernisse  aufstellen,  insbesondere  für  die  Ausübung  des 
Stimmrechts  in  der  Generalversammlung  die  Hinterlegung 
der  Aktienurkunden  innerhalb  bestimmter  Fristen  vor  Ab- 
haltung der  Generalversammlung  gebieten,  ein  Fall,  dessen 
die  Gesetze  ausdrücklich  gedenken  ^)  und  der  in  den  Statuten 
dahin  geordnet  wird,  daß  die  Aktionäre,  welche  an  der 
Generalversammlung  teilnehmen  wollen,  ihre  Aktien  oder, 
falls  sie  solche  bei  öffentlichen  Banken  hinterlegt  haben,  die 
darüber  lautenden  Depotscheine'^)  bei  dem  Vorstand  der 
Gesellschaft  einzureichen  haben,  wogegen  sie  von  diesem  Be- 
scheinigungen über  die  hinterlegten  Stücke  und  Eintrittskarten,*) 
die     die    Zahl     der    Aktien    sowie    der     ihnen    zustehenden 


»  *)  So  auch  für  Finnland  Chydenius  p.  145. 

«)  D.H.G.B.  §  255. 

*)  „Legitimations-Karten"  Statut  der  Preußischen  Zentral-Boden- 
kredit- Aktiengesellschaft  Art.  44. 

•*)  „Stimmkarten"  Statuten  der  Hamburger  Hypothekenbank  von 
1891  §  16.  Sie  lauten  bald  auf  Namen,  bald  auf  Inhaber.  Mitunter  dient 
der  Depotschein  als  Einlaßkarte. 
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Stimmen  angeben,  erhalten.  Nicht  minder  kann  zur  Ausübung 
Ton  Bezugsrechten,  zur  Erhebung  einer  neuen  Sene  ron 
Dividendenscheinen,  zur  Ausza  hlung  eines  Teiles  der  Liquidations- 
quote die  Einreichung  der  Aktienurkunde  durch  das  Statut 
vorgeschrieben  sein,  und  von  selbst  ergibt  sich,  daß  bei  Um- 
wandlung in  Inhaberaktien  dies  der  Fall  ist.  Soweit  solche 
Erfordernisse  aber  nicht  aufgestellt  sind,  hat  bei  Namensaktien 
der  die  Mitgliedschaft  ausübende  Aktionär  nur  seine  Identität 
mit  dem  im  Aktienbuche  Verzeichneten  nachzuweisen.  !Ein 
Nachweis,  daß  auf  ihn  das  Aktienrecht  auch  übertragen  ist, 
liegt  ihm  nach  erfolgter  Umschreibung  nicht  weiter  ob.  Die 
Aktiengesellschaft  ist  gehalten,  ihn  als  Mitglied  anzuerkennen, 
es  sei  denn  daß  ihr  bekannt  ist,  daß  er  in  Wahrheit  nicht 
Mitglied  ist.  Wäre  ihm  demnach  die  in  blanco  indossierte 
Aktie  nur  geliehen  und  hätte  er  darauf  die  Umschreibung  im 
Buche  erzielt,  so  würde  der  Aktiengesellschaft,  die  seine 
Legitimation  bestreitet,  der  Nachweis  obliegen,  daß  ihm  das 
Eigentum  an  der  Aktienurkunde  nicht  übertragen  ist.*) 

Bei  Inhaberaktien  legitimiert  der  bloße  Besitz  der  Aktien- 
urkunde zur  Ausübung  der  Mitgliedschaftsrechte.  Die  Aktien- 
gesellschaft ist  nicht  befugt,  vom  Inhaber  den  Beweis  zu 
verlangen,  daß  er  in  Wahrheit  Eigentümer  der  Aktienurkunde 
sei.  Auch  der  bloße  Pfandgläubiger,  Nießbraucher,  Verwahrer 
oder  Entleiher  der  Inhaberaktie  wäre  als  Mitglied  legitimiert. 
Bestreitet  die  Aktiengesellschaft,  daß  der  Inhaber  in  Wahrheit 
Eigentümer  der  Aktienurkunde  sei,  so  liept  ihr  der  Nachweis  der 
Nichtberechtigung  des  Inhabers  ob.*)  Vermag  sie  diesen  Nach- 
weis nicht  zu  erbringen,  so  muß  sie  den  Inhaber  als  Aktionär  an- 
erkennen. Aber  auch,  wenn  ihr  bekannt  und  von  ihr  beweisbar 
ist,  daß  der  Inhaber  nicht  Eigentümer  der  Aktienurkunde  ist,  ist 
sie  nicht  verpflichtet,  den  Inhaber  zurückzuweisen,  sie  kann  ihn 
zur  Ausübung  der  Mitgliedschaftsrechte  zulassen,  es  sei  denn,  daß 


\)  In  amerikanischen  Statutarrechten  hat  er  mitunter  einen  Eid  zu 
leisten,  daß  er  in  Wahrheit  Eigentümer  der  Aktien  sei,  Cook  p.  1808, 1809, 
1709,  oder  der  Gegner  leistet  den  Eid,  der  Betreffende  sei  nicht  Eigen- 
tümer noch  Besitzer,  Cook  p.  1856. 

2)  Simon  in  der  Festgabe  für  Wilke  S.  284. 
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sie  mit  ihm  unredlich  auf  Kosten  des  wahren  Berechtigten  kollu- 
diert. Wohl  aber  ist  sie  befugt,  den  nicht  berechtigten  Inhaber 
zurückzuweisen.  So  wenigstens  nach  jetzigem  deutschem  Recht, 
^793  des  B.Q.E.  wäre  hier  entsprechend  anzuwenden.  Im  Ausland 
ist  die  Frage  eine  bestrittene  und  verschieden  beantwortete.*) 

§  57. 
l.  Besckränkungen  der  Übertragung. 

Die  Ubertragbarkeit  der  Aktie  ist,  wie  bereits  betont 
wurde,  keine  wesentliche,  sondern  nur  eine  naturale  Eigen- 
schaft. Das  Statut  kann  die  Ubertragbarkeit  einschränken 
oder  ganz  ausschließen,  ein  Satz,  den  mehrere  Gesetzgebungen 
ausdrücklich  anerkennen.^)  Jede  Beschränkung  der  Uber- 
tragbarkeit muß  aber  von  vornherein  durch  das  Statut  erfolgen, 
der  Aktionär  allein  ist  nicht  in  der  Lage,  einseitig  der  Aktie 
die  Ubertragbarkeit  zu  nehmen,  und  ebensowenig  wäre  ein 
Oesellschaftsorgan  dazu  im  Stande.  Falls  das  ursprüngliche 
Statut  Schranken  der  Übertragbarkeit  nicht  aufgestellt  hatte, 
bedürfte  es  somit  einer  Statutenänderung,  um  solche  mit  Bechts- 
wirksamkeit  einzuführen,  wobei  das  Recht  jedes  einzelnen 
Aktionärs  auf  Beibehaltung  der  seinem  Aktienrecht  inne- 
wohnenden Ubertragbarkeit  zu  respektieren  wäre.*^)  Auch  muß 
das  Statut  die  Beschränkung  ersehen  lassen.  Fehlt  dem  Statut 
eine  diesbezügliche  Bestimmung,  so  nützt  es  nichts,  daß  die 
Aktienurkunde  auf  die  Beschränkung  hinweist.  **) 

In  der  Beschränkung  der  Ubertragbarkeit  des  Aktien- 
rechts durch  das  Statut  liegt  nicht  eine  Beschränkung 
des   Abschlusses   obligatorischer  Verträge   über  die  Aktie. 

1)  Vgl.  z.  B.  Wahl,  Titres  au  porteur  Nr.  264  ff. 

«)  Vgl.  z.  B.  A.D.H.G.ß.  Art.  182  Abs.  3,  Schweizer.  Obl.  R.  Art.  637 
Abs.  2,  D.H.G.B.  §  222  Abs.  2.  In  Frankreich  sind  die  vom  Vorstand 
als  Kaution  zu  hinterlegenden  Aktien  durch  das  Gesetz  für  unveräußerlich 
erklärt.     Gesetz  von  1867  Art.  26. 

*)  Anders  Ring  §  183  Nr.  2,  der  solche  Statutenänderung  auch  mit 
Majorität  zuläßt.  Ahnlich  auch  Tr.  de  commerce  d' Angers  1893  in  Revue 
d.  soc.  XI  533,  cour  d'appel  d' Angers  in  R.  d.  s.  XII  179,  Bachmann 
Sonderrechte  des  Aktionärs  8.  88  fiF. 

*)  Behrend  S.  804  A.  8. 
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Die  Begründung  obligatorischer  Beziehungen  zwischen  den 
Parteien  steht  außerhalb  des  Verbandsrechtes  der  Aktien- 
gesellschaft, weil  der  obligatorisch  Berechtigte  in  gar  kein 
mitgliedschaftliches  Verhältnis  zu  der  Aktiengesellschaft  treten 
würde.  Das  Statut  wäre  gar  nicht  kompetent,  ein  derartiges 
Verbot  zu  erlassen.^)  Anders,  wo  das  Gesetz  selbst  die  be- 
schränkte Übertragbarkeit  als  Voraussetzung  der  Gültigkeit 
der  Aktie  hinstellt;  hier  kann  nach  dem  Zwecke  des  Gesetzes 
jeder  Handel  mit  Aktien  im  öflFentlichen  Interesse  untersagt 
und  damit  auch  der  obligatorische  Vertrag  getroffen  sein,  so 
bei  den  Kleinaktien  des  deutschen  Rechts,  die  zu  ihrer  Gültig- 
keit der  Beschränkung  der  Übertragung  bedürfen.  Wie  die 
Kleinaktie  zu  ihrer  Übertragung  gerichtlicher  oder  notarieller 
Form  bedarf,  so  ist  auch  die  Zustimmung  der  Aktiengesell- 
schaft zur  Gültigkeit  der  Übertragung  kraft  zwingenden  Rechts 
erforderlich,  derart,  daß  ohne  jene  Zustimmung  nicht  einmal 
obligatorische  Wirkungen  unter  den  Kontrahenten  entstehen.*) 

Ist  eine  Beschränkung  der  Übertragbarkeit  aufgestellt, 
so  umfaßt  sie  im  Zweifel  alle  Arten  von  Rechtsgeschäften 
und  Rechtshandlungen,  durch  welche  ein  Mitgliederwechsel 
herbeigeführt  wird,  sowohl  Rechtsgeschäfte  unter  Lebenden 
wie  von  Todes  wegen,  sowohl  freiwillige  wie  zwangsweise  (im 
Wege  der  Zwangsvollstreckung).  Ob  Verpfändungen  darunter 
fallen,  hängt  von  der  Gestaltung  des  Pfandrechts  in  der 
konkreten  Gesetzgebung  ab.  Nach  dem  Recht  des  B.G.B. 
ist  dies  anzunehmen,  da  nach  §  1274  Abs.  2  ein  Pfandrecht 
an  einem  Recht  nur  soweit  bestellt  werden  kann,  als  dies 
übertragbar  ist,  während  nach  gemeinem  Recht  ein  Pfand- 
recht schon  an  solchen  Rechten  bestellt  werden  konnte,  deren 
Ausübung  an  Dritte  übertragen  werden  konnte.^)    Der  gesetz- 


1)  Pinner  zu  §  222  Nr.  IV  1.  A.  A.  Ring  §  222  Nr.  4,  aber  die 
Berufung  auf  B.G.B.  §§  399,  413  versagt  deshalb,  weil  die  Aktiengesellschaft 
mit  dem  obligatorisch  Berechtigten  in  gar  keine  Beziehungen  tritt,  während 
bei  der  Zession  ja  der  Zessionar  gegen  den  Zessus  die  Forderung  erwerben 
solL     §  413  würde  sich  auf  den  Erwerb  der  Mitgliedschaft  beziehen. 

2)  11.G.E.  XLI,  S.  7flF. 

3)  R.G.E.  XXXVII  S.  141. 
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liehe  Übergang  durch  Intestaterbfolge  wird  dagegen  nur  dann 
darunter  zu  ziehen  sein,  wenn  dies  klar  aus  dem  Statut  er- 
sichtlich ist,  weil  der  Zweck  der  Beschränkung  meist  nur 
darin  besteht,  jede  Verfügung  über  die  Aktie  dem  Aktionär 
zu  untersagen.*) 

Den  praktisch-wichtigsten  Fall  stellt  die  Abhängigmachung 
der  Übertragung  von  der  Gesellschaft  dar,  ein  Fall, 
der  naturgemäß  nur  bei  Namensaktien  in  Frage  kommen 
kann.  Die  Wirkung  der  Zustimmung  bemißt  sich  solchenfalls 
nach  den  allgemeinen  Grundsätzen,  die  das  objektive  Recht 
über  die  Erteilung  der  Zustimmung  aufstellt,  insbesondere 
der  Frage,  ob  die  zu  der  Übertragung  erteilte  Zustimmung 
widerruflich  ist  und  wieweit  die  nachträglich  erteilte  Ge- 
nehmigung rückwirkende  Kraft  besitzt.-)  Geht  die  Namens- 
aktie, wie  im  deutschen  Recht,  bereits  durch  das  Indossament 
auf  den  Aktionär  über,  während  die  Umschreibung  im 
Aktienbuche  nur  der  Gesellschaft  gegenüber  dem  Erwerber 
die  Legitimation  verschafft,  so  erhebt  sich  die  Frage,  ob 
die  statutenmäßig  erforderliche  Zustimmung  der  Gesellschaft 
nur  den  ümschreibungs-  oder  auch  den  Indossierungsakt 
betrifft.  Man  wird  im  Zweifel  das  letztere  anzunehmen 
haben,  da  die  Übertragung  des  Aktienrechts  sich  ja  bereits 
durch  die  Indossierung  vollzieht.*)  Der  Indossatar  wird  solchen- 
falls also  solange  nicht  Eigentümer  der  Namensaktie,  als  die 
Zustimmung  seitens  der  Gesellschaft  nicht  erteilt  ist.  Doch 
kann  das  Statut  die  Bewilligung  lediglich  der  Umschreibung 
in  das  Ermessen  der  Aktiengesellschaft  stellen. 

Wie  bereits  berührt  ist,  muß  diese  sogenannte  Vinkulierung 
der  Aktie  im  Statut  angeordnet  sein;  andernfalls  würde  sie 

*)  Hauptsächlich  bei  Versicherungsgesellschaften  finden  sich  Be- 
stimmungen, wonach  die  Erben  binnen  bestimmter  Frist  die  Übertragung 
an  einen  der  Gesellschaft  genehmen  Erwerber  nachzuweisen  haben.  Vgl. 
z.  B.  Statut  der  Deutschen  Transportversicherungsgesellschaft  zu  Berlin 
§  13,  der  allg.  Versicherungsgesellschaft  für  See-,  Fliiß-  und  Landtransport 
zu  Dresden  §  24,  der  Berlinischen  Feuerversicherungsgesellschaft  §  14. 
Über  das  Bedenkliche  dieser  Bestimmung  oben  S.  30  Anm.  4. 

«)  B.G.B.  §§  183,  184. 

»)  A.  A.  O.L.G.  Dresden  in  Z.  f.  H.R.  XLVU  S.  111. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  8 
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wirkungslos  auch  dann  sein,  wenn  ein  diesbezüglicher  Ver- 
merk auf  der  Aktienurkunde  erfolgt  wäre,  umgekehrt  ist 
nicht  erforderlich,  daß  die  Aktienurkunde  über  die  Vinkulierung 
der  Aktie  Aufschluß  gibt.  Der  Erwerber  könnte  sich  nicht 
etwa  darauf  berufen,  daß  ihm  die  Beschränkung  unbekannt 
gewesen  sei.  Denn  der  Erwerb  der  Mitgliedschaft  vollzieht 
sich  auf  Grund  des  Statutes,  dessen  Einsicht  der  Erwerber 
sich  demnach  verschaffen  muß,  falls  nicht  durch  die  Ausgabe 
von  Inhaberaktien  die  Gesellschaft  klar  ausgesprochen  liat, 
daß  sie  auf  jede  Zustimmung  verzichtet  hat.  Doch  wird  es 
zweckmäßig  sein,  den  Erwerber  durch  einen  auf  die  Aktien- 
urkunde gedruckten  Vermerk  von  dem  Erfordernis  der  Zu- 
stimmung der  Gesellschaft  in  Kenntnis  zu  setzen,  wie  solches 
für  Kleinaktien  das  D.H.G.B.  §  180  Abs.  4  geradezu  vor- 
geschrieben hat,  eine  Vorschrift,  deren  Nichtbeachtung  straf- 
bar und  schadensersatzpflichtig')  machen  kann,-)  ohne  daß 
indeß  die  Gültigkeit  der  Aktienurkunde  dadurch  berührt  wird. 

Die  Gesellschaft  kann  die  Zustimmung  frei  verweigern, 
ohne  Gründe  anzugeben,'^)  sofern  nicht  das  Statut  die  Ver- 
weigerung der  Zustimmung  auf  den  Fall  der  justa  causa 
beschränkt  hat.^)  Letzte renfalls  hätte,  falls  nicht  das  Statut 
die  einzelnen  Fälle  erschöpfend  aufzählt,  der  Richter  im  Prozeß- 
wege über  das  Vorhandensein  der  justa  causa  zu  bestimmen. 
Doch  kann  das  Gesetz  eine  derartige  Beschränkung  auf  den 
Fall  des  wichtigen  Grundes  für  unzulässig  erklären  und  kraft 
zwingenden  Rechtes  völlige  Freiheit  der  Zustimmung  statuieren. '^) 

Wer  Namens  der  Gesellschaft  die  Zustimmung  zu  erteilen 
hat,    bestimmt    das    Statut.*)     Felilt    es    an   besonderer   Be- 


*)  Die  Schädigung  des  Erwerbers  kann,  wie  Ring  zu  §  180  Nr.  5 
bemerkt,  in  Frage  kommen,  wenn  dieser  die  Begebbarkeit  der  Aktie  an- 
genommen hatte;  a.  A.  B ehrend  S.  790  A.  11. 

«)  H.G.B.  §  314  Ziffer  5. 

^)  3Iitunter  heben  die  Statuten  dieses  Recht  ausdrücklich  hen^or. 

*)  Vgl.  deutsches  H.G.B.  §  212  Abs.  3. 

*)  Dies  ergibt  sich  für  D.H.G.B.  §  180  Abs.  3  aus  der  Vergleichung 
mit  §  212  Abs.  3;   a.  A.  Behrend  S.  804  A.  8. 

<*)  Häufig  wird  der  Aufsichtsrat  für  das  kompetente  Organ  erklärt. 
Vgl.  z.  B.  Statuten  der  A.G.  Farbwerke  vorm.  Meister,  Lucius  &  Brüning 
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Stimmung,  so  wäre  die  Erteilung  der  Zustimmung  Recht 
und  Pflicht  des  geschäftsfiihrenden  Organes,  d.  h.  des  Vor- 
standes. Doch  hat  das  deutsche  Gesetz  in  einzelnen  Fällen  kraft 
zwingenden  Eechts  besondere  Organe  für  zuständig  erklärt,*) 
und  zwar  nicht  bloß  im  Verhältnis  nach  innen,  sondern 
geradezu,  um  dem  llbertragungsakt  die  Rechtswirksamkeit  zu 
verleihen.  Eine  ohne  die  Zustimmung  dieser  Organe  vor- 
genommene Übertragung  wäre  auch  dann  unwirksam,  wenn 
der  Erwerber  sich  in  das  Aktienbuch  eintragen  ließe.*) 

Eine  besondere  Form  bedarf  nach  deutschem  Recht  die 
Erteilung  der  Zustimmung  nicht,  sie  kann  gegenüber  dem 
Veräußerer  und  gegenüber  dem  Erwerber  erfolgen.*) 

§  58. 
r\.  Zins-  und  Gewinnanteilscheine,  Erneuerungs- 
scheine, Genußscheine.*) 
Zins-  und  Gewinnanteilscheine '^)   sind  Urkunden,  welche 
die  aus  einem  konkreten  Aktienrecht  entspringenden  Ansprüche 
auf   Zahlung    von    Zinsen**)    beziehungsweise    Gewinnanteilen 

1885  §4,  Statut  der  Agrippina  §  13,  revidiertes  Statut  der  Mitteldeutsclien 
Kreditbank  §  9.  Nach  dem  Statut  der  Aktiengesellschaft  Allemannia  in 
Heidelberg  §  22  sind  die  Aktien  unter  Lebenden  nur  mit  Zustimmung 
sämtlicher  Organe  der  Aktiengesellschuft  übertragbar. 

1)  D.H.G.B.  §  222  Abs.  4. 

«)  Nicht  richtig  R.G.E.  XLI  S.  17. 

3)  B.a.B.  §  182. 

•*)  Renaud  §47;  Grün  hu  t  in  seiner  Zeitschrift  I  S.B76  ff. ;  Brunn  er 
in  Endemanns  Hdb.  II  S.  202;  Behrend  S.  794 ff.;  Wahl,  Titres  au 
porteur  Nr.  332 ff.;  Alexander,  Die  Sonderrechte  der  Aktionäre  S.  139 ff.; 
Vighi,  Diritti  individuali  degli  azionisti  1902  p.  176 ff.;  A.  H.  du  Mosch, 
Het  rechtscharakter  van  coupon,  dividendenbewijs  en  talon  1886;  H.  V. 
Simon,  Die  namenlosen  Zinsscheine  der  Orderpapiere  1903;  E.  .lacobi. 
Die  Wertpapiere  §45;  Klemperer.  die  rechtl.  Natur  der  Genußscheine 
1898;  Geschichtliches:  Lehmann,  geschichtliche  Entwicklung  des  Aktien- 
rechts S.  81. 

*)  In  Frankreich  ist  der  Name  „coupon'*  für  beide  gemeinsam,  in 
England  ,,coupons  for  dividends"  für  Gewinnanteilscheine  von  der  Comp. 
Act  1867  sect.  27  gebraucht.  In  Italien  spricht  man  von  „cedole  di 
dividendi". 

®)  Zinsscheine  spielen   bei  Aktien  ja  nur  eine   geringe  Eolle  (Bau- 


116  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

verbriefen,  also  Urkunden  über  Akzessorien  des  Mitglied- 
schaftsrechts. Sie  sind  keineswegs  der  Aktie  wesentlich.^) 
Falls  das  Aktienrecht  nicht  selbst  durch  eine  Urkunde  ver- 
körpert ist,  werden  sie  fortfallen,  ebenso  natürlich,  falls  die 
Aktionäre  nach  dem  Statut  weder  Zinsen  noch  Dividenden 
beziehen.  Aber  sie  fehlen  hin  und  wieder  auch  da,  wo  Aktien- 
urkunden ausgestellt  sind.  Freilich  wird  der  Fall,  daß  In- 
haberaktien ohne  Gewinnanteilscheine  ausgegeben  werden, 
äußerst  selten  sein;^)  dagegen  ist  des  öfteren  zu  beobachten, 
daß  auf  Namen  lautende  Aktien  der  Dividendenscheine  ent- 
behren,*) oder  daß  die  Interimsscheine  ohne  Dividendenscheine 
ausgegeben  werden,  und  erst  die  endgültige  Aktienurkunde 
mit  Dividendenscheinen  versehen  wird.^)  Gewöhnlich  kommen 
sie  dagegen  sowohl  bei  Aktienurkunden,  als  bei  Interims- 
scheinen vor,  in  welch'  letzterem  Falle  mitunter  angeordnet 
ist,  daß  gegen  Aushändigung  der  Aktienurkunde  der  Interims- 
schein und  die  dazu  gehörigen  nicht  fälligen  Gewinnanteil- 
scheiue  zurückgereicht  werden  sollen. '^)  Und  zwar  entbehren 
sie  der  Angabe  eines  bestimmten  Gläubigers  oder  sind  sie 
geradezu   auf  Inhaber   gestellt,    selbst   wenn   die  Aktie   oder 

Zinsen).  Bei  vom  Staat  garantierten  Zinsen  sind  Zinsscheine  Schuld- 
verschreibungen des  Staates,  deren  Gläubiger  die  Aktionäre  oder  die 
Aktiengesellschaft  bilden.  Mitunter  werden  unter  Zinsen  in  Wahrheit 
Dividenden  verstanden,  insofern  von  dem  noch  nicht  genau  bezifferten 
Gewinn  eines  Jahres  gewisse  Prozente  als  „Zinsen"  vorweg  gezahlt  werden, 
worüber  besondere  ^coupons  d'interet"  ausgestellt  werden  (Lyon-Gaen 
et  Renault  II  Nr,  552). 

^)  Sind  sie  einmal  ausgestellt,  so  kann  nicht  wider  den  Willen  des 
Aktionärs  durch  Statutenänderung  die  Vorlegung  der  Aktienurkunde  behufs 
Erhebung  verlangt  werden  (Pas.  Beige  1H97  III  p.  302). 

*)  Renaud  S.  440  A.  14  zitiert  einen  solchen  Fall. 

•*')  Insbesondere  bei  Versicherungsgesellschaften,  die  vinkulierte 
Namensaktien  ausgeben.  Allgemein  scheint  dies  in  Nordamerika  die 
Regel  zu  sein  (Gook  §  538),  ist  ferner  in  Frankreich  die  Regel  (Lyon- 
Gaen  et  Renault  II  Nr.  602),  die  Bezahlung  der  Dividende  geschieht 
gegen  Vorzeigung  der  Aktienurkunde,  die  dann  abgestempelt  wird.  Ahnlich, 
wie  es  scheint,  in  England,  wo  der  Aktionär  einen  Check  über  die 
Dividendensumme  von  der  Gesellschaft  erhält. 

*)  Vgl.  solchen  Fall  in  R.O.H.G.  VI  S.  146. 

^)  Statut  der  Deutscheu  Hypothekenbank  zu  Berlin  §  8. 
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der  Interimsschein,  dem  sie  zugehören,  auf  Namen  gestellt  sind.^) 
Denn  der  Zweck,  der  durch  ihre  Beigabe  erreicht  werden  soll, 
würde  verfehlt  werden,  wenn  sie  auf  Namen  lauten  würden. 

Sind  Gewinnanteilscheine  nicht  ausgestellt,  so  greifen 
hinsichtlich  der  Legitimation  zur  Erhebung  der  Dividenden 
die  in  §  56  erörterten  (Grundsätze  Platz,  d.  h.  bei  Inhaber- 
aktien würde  der  bloße  Besitz  der  Aktienurkunde  legitimieren, 
während  bei  Namensaktien  der  Aktionär  auf  das  Aktienbuch 
sich  berufen  müßte. 

Zins-  wie  Gewinnanteilscheine  sind  Urkunden  über 
Forderungen.  Ist  zwar  der  Wurzelgrund  der  in  ihnen 
verbrieften  Ansprüche  das  Mitgliedschaftsrecht,  so  hat  sich 
doch  der  Anspruch  auf  die  falligen  Zinsen,  bezw.  Gewinne  zu 
einer  wirklichen  Forderung  verdichtet,  bei  der  sich  Gesellschaft 
und  Mitglied  als  Schuldner  und  Gläubiger  gegenüberstehen. 
Daraus  ergibt  sich,  daß  dieser  Anspruch  nicht  den  Grundsätzen 
untersteht,  die  für  das  Mitgliedschaftsrecht  im  ganzen  gelten, 
insbesondere  daß  er  frei  abtretbar  auch  da  ist,  wo  die  Mitglied- 
schaft nicht  frei  übertragbar  ist.  Am  klarsten  prägt  sich  dies 
in  der  Beigabe  von  auf  Inhaber  lautenden  Dividendenscheinen 
zu  auf  Namen  lautenden  Aktienurkunden  aus,  aber  auch  wo 
Dividendenscheine  nicht  ausgegeben  werden,  könnte  der  Aktionär 
den  Anspruch  auf  den  fälligen  Gewinn  nach  allgemeinen 
Grundsätzen  abtreten. 

Gegenstand  der  Forderung  ist  eine  vermögensrechtliche 
Leistung,  gewöhnlich  die  Leistung  einer  Geldsumme.  Während 
diese  bei  Zinsscheinen  von  vornherein  bestimmt  und  nur  durch 
den  Fortbestand  des  Hauptrechts  bedingt  ist,  ist  sie  bei 
Gewiunanteilscheinen  nicht  bloß  von  den  wechselnden  wirt- 
schaftlichen Verhältnissen,  sondern  auch  von  den  nach  dem 
Verbandsrecht  zulässigen  Beschlüssen  der  Mitgliedergesamtheit 
abhängig.^)     Erst    durch    die   endgültige  Feststellung   des  zu 


^)  Die  Zugehörigkeit  zum  Hauptpapier  wird  deshalb  lediglich  durch 
Bezugnahme  auf  die  Nummer  der  Aktie  gekennzeichnet.  Vgl.  B ehrend 
S.  795  A.  28. 

*)  Darum  ist  für  das  in  den  Verkehr  bringen  der  Dividendenscheine 
die  staatliche  Genehmigung  nach  B.ö.B.  §  795  nicht  erforderlich. 
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verteilenden  Gewinnes  erwächst  ein  selbständiges  Gläubiger- 
recht, während  bis  dahin  die  Verfügung  über  die  wirtschaft- 
lichen Erträgnisse  nach  Maßgabe  von  Statut  und  Gesetz  den 
verfassungsmäßigen   Organen   der   Aktiengesellschaft    zusteht. 

Daraus  ergibt  sich,  daß  der  berechtigte  Inhaber  des 
Gewinnanteilscheins  als  solcher  mitgliedschaftliche  Rechte  nicht 
besitzt.  Er  ist  weder  befugt,  an  der  Generalversammlung 
teilzunehmen  noch  von  der  Gesellschaft  abschriftliche  Mit- 
teilung der  Bilanz  zu  begehren,  noch  die  Richtigkeit  der 
Bilanz  oder  die  Gesetzlichkeit  des  Beschlusses  über  die  Gewinn- 
verteilung anzufechten,^)  weil  alle  diese  Befugnisse  nur  dem 
Mitglied  zustehen.  Falls  er  deshalb  den  Gewinnanteilschein 
vor  der  Fälligkeit  vom  Mitglied  erworben  hat,  blieben  ihm 
äußersten  Falls  nur  die  aus  dem  zu  Grunde  liegenden  Geschäft 
erwachsenden  Ansprüche  gegen  den  Yeräußerer,  die  indessen 
nur  ausnahmsweise  (bei  Garantie  oder  Arglist  des  Teräußerers) 
zu  einem  ihm  förderlichen  Ergebnis  führen  werden.'^) 

Andererseits  ist  der  berechtigte  Inhaber  des  Zins-  und 
Gewinnanteilscheines  nicht  selbständiger  Gläubiger  einer  ab- 
strakten vermögensrechtlichen  Leistung.  Denn  indem  sich 
diese  Scheine  als  zu  bestimmten  Aktien  gehörig  kennzeichnen, 
legen  sie  ihre  Zugehörigkeit  zu  dem  konkreten  Aktienrecht  in 
der  Richtung  dar,  daß  nicht  bloß  die  Gültigkeit  ihres  Bestandes 
von  dem  Fortbestand  des  Aktienrechtes  abhängig  ist,  sondern 
daß  auch  der  berechtigte  Inhaber  des  Nebenpapieres  sich  alle 
Einreden  gefallen  lassen  muß,  welche  dem  betreffenden  Aktionär 
nach  Maßgabe  des  Verbandsrechts  entgegengehalten  werden 
können,  wie  z.  B.  die  Einrede  der  nicht  erfolgten  Einzahlung 
eingeforderter  Aktienbeträge  oder  verfallener  Verzugszinsen 
bezw.  Vertragsstrafen  oder  der  Unrichtigkeit  der  aufgestellten 
Bilanz,  während  Einreden,  die  aus  persönlichen  Rechts- 
verhältnissen zwischen  Gesellschaft  und  Aktionär  resultieren, 
wie    z.  B.   die   Einrede    der   Aufrechnung    mit    einer  Gegen- 


1)  Bekker  in  Z.  f.  H.R.  XVII  449;  R.O.H.G.  IX  274ff.,  XI  S.  119 
Anm,,  K.G.E.  XIV  S.  170,  XV  S.  98  tf. 
*)  Siehe  oben  S.  46. 
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forderung  aus  Kauf  oder  Darlehn  dem  Vorzeiger  des  auf  Inhaber 
lautenden  Gewinnanteilscheines  nicht  entgegengestellt  werden 
könnten.^) 

Der  auf  Inhaber  lautende  oder  sich  der  Angabe  eines 
bestimmten  Gläubigers  enthaltende  Zins-  bezw.  Gewinn- 
anteilschein  ist  richtiger  Ansicht  nach  denn  auch  gewöhnlich 
als  Inhaberpapier  und  nicht  bloß  als  Legitimationspapier  ^) 
anzusehen,  wie  er  denn  auch  vom  deutschen  Gesetzbuch  als 
solcher  behandelt  wird.^  Es  greifen  somit  die  Grundsätze 
über  Inhaberpapiere  überhaupt,  insbesondere  über  Schuld- 
verschreibungen auf  Inhaber  für  ihn  Platz.  Wie  folgeweise 
der  bloße  Besitz  des  Scheines  zur  Geltendmachung  des  An- 
spruches berechtigt,  so  untersteht  das  Papier  dem  Grundsatze 
,,Hand  muß  Hand  wahren"/)    Auch  würde  der  Satz,  daß  der 

1)  Vgl.  R.O.H.G.  XVIll  S.  158,  X  S.  216  —  Koupons  -  noch 
weitergehend  B ehrend  S.  796  A.  31    und   die  französische  Jurisprudenz. 

«)  So  Gareis  in  Busch  34  S.  116ff. 

^  B.G.B.  §803flf.  Für  die  Inhaberpapierqualität  auch  die  holländische 
Praxis  (Tgl.  Magazijn  van  Ilaudelsrcgt  1900  p.  102  ff.),  desgl.  das  belgische 
(vgl.  ßevue  belg.  pratique  de  societos  VI  p.  17),  ebenso  fiir  Italien  Mori, 
Tamministrazione  Nr.  509,  Bruschettini,  Titoli  al  portatore  Xr.  401. 
Bekämx>ft  hat  diese  Auffassung  in  neuester  Zeit  Simon,  Die  namenlosen 
Zinsscheine  der  Orderpapiere  1903,  aber  mit  nicht  durchschlagenden 
Gründen.  Die  Berufung  auf  §  213  des  H.G.B.  beweist  nichts,  da  hier  an 
das  llitgliedschaftsrecht  und  nicht  an  das  Gläubigerrecht  gedacht  ist. 
Die  Berufung  auf  §  223  Abs.  3  würde  dahin  führen,  daß  die  Aktiengesellschaft 
überhaupt  nicht  an  den  Inhaber  des  Dividendenscheins  zahlen  dürfte,  da 
für  sie  ja  nur  der  Eingetragene  als  Aktionär  gilt.  Daß  Inhaberkoupons 
zu  Namenspapieren  in  den  titres  mixtes  vorkommen,  ist  bekannt.  Schon 
bei  der  Ambrosiusbank  finden  sich  cartelle  al  presentatore.  Simon  will 
sie  auch  nicht  als  Legitimationspapiere  ansehen  und  versagt  der  Aktien- 
gesellschaft das  Recht,  dem  Inhaber  die  Leistung  zu  verweigern.  Es  soll 
ein  IMittelding  zwischen  Inhaber-  und  Legitimationspapieren  vorliegen  des 
Inhalts,  daß  die  Aktiengesellschaft  dem  Gläubiger  das  Recht  einräumt, 
die  Einziehung  durch  in  eigenem  Namen  legitimierte  Dividendenschein- 
inhaber  zu  bewirken.  Allein  diese  Ansieht  dürfte  zu  gekünstelt  sein. 
Sie  würde  auch  sachenrechtlich  zu  bedenklichen  Folgerungen  führen. 

*)  Besondere  Privilegierung  im  D.H.Ct.B.  §  367  Abs.  3;  mit  Recht 
bemerkt  Behrend  S.  795  A.  29,  daß  der  Erwerb  noch  nicht  fälliger 
Dividendenscheine  überhaupt  gegen  die  Annahme  der  bona  fides  sprechen 
kann. 
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Aussteller  aus  einer  Schuldverschreibung  auf  den  Inhaber  auch 
dann  verpflichtet  wird,  wenn  sie  ohne  seinen  Willen  in  den 
Verkehr  gelangt  ist/)  auf  sie  Anwendung  finden,  soweit  nicht 
die  akzessorische  Natur  der  verbrieften  Forderung  ein  Anderes 
mit  sich  bringt. 

Aus  der  akzessorischen  Natur  des  Zins-  bezw.  Gewinn- 
anspruches ergibt  sich  nämlich,  daß  Voraussetzung  des  Bestandes 
der  Forderung  die  Gültigkeit  des  Hauptpapieres,  also  der 
konkreten  Aktie  ist.  Ist  somit  die  Aktie,  zu  der  der  Zins- 
bezw.  Gewinnanteilschein  gehört,  nicht  entstanden  oder  ist  sie 
nachträglich,  z.  B.  durch  Einziehung,  Kraftloserklärung,  Kadu- 
zierung erloschen,  so  hat  dies  die  Nichtentstehung  bezw.  das  Er- 
löschen der  noch  nicht  fälligen  Zins-  bezw.  Gewinnanteilscheine 
zur  Folge,  ^)  eine  Folgerung,  die  das  deutsche  H.G.B.  hin- 
sichtlich der  Dividendenscheine  für  den  Fall  der  Kraftlos- 
erklärung der  Aktie  auch  ausdrücklich  ausspricht  (§  228  Abs.  2), 
die  an  sich  aber  auf  jeden  Fall  des  Unterganges  des  Haupt- 
papieres auszudehnen  ist.  Freilich  ist  nicht  zu  leugnen,  daß 
für  gewisse  Fälle  die  strikte  Durchfuhrung  dieser  Grundsätze 
Unbilligkeiten  im  Gefolge  hat  Hat  insbesondere  eine  Ein- 
ziehung von  Aktien  im  Wege  der  Auslosung  stattgefunden, 
so  unterbleibt  im  Leben  die  Erhebung  der  Einziehungssumme 
nicht  selten,  während  die  Gewinnanteilscheine  nach  wie  vor 
begeben  und  möglicherweise  von  der  Gesellschaft  auch  ein- 
gelöst werden.  Erscheint  aber  eine  derartige  Einlösung  nicht 
mehr  gültiger  Gewinnanteilscheine  als  Zahlung  nicht  geschuldeter 
Geldsummen,  so  ist  die  gezahlte  Summe  nach  den  Grundsätzen 
der  ungerechtfertigten  Bereicherung  zurückzuerstatten,  wie 
andererseits  die  Aktiengesellschaft  berechtigt  ist,  den  gewährten 
Betrag   von    der    Einziehungssumme   nur   dann    in    Abzug    zu 


0  B.G.B.  §  794. 

®)  A.  A.  Brunn  er  a.  a.  O.  (für  Zinsschcino),  a.  A.  auch  Wahl 
Nr.  341.  Nach  dem  B.G.B.  würde  der  Einwand  sich  aus  der  Urkunde  er- 
geben, da  sie  ja  auf  das  Hauptpapier  Bezug  nimmt,  sich  also  als  akzessorisch 
hinstellt.  Nach  dem  österreichischen  Gesetz  vom  2.  Juli  1868  §  3  kann 
die  Amortisierungsfrist  nicht  früher  beginnen  als  mit  dem  Tage  der 
Fälligkeit  des  letzten  ausgegebenen  Dividendenscheins. 
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bringen;  wenn  die  Zahlung  an  den  Inhaber  der  ausgelosten 
Aktie  erfolgt  ist.  Will  sie  weitergehende  Rechte  erwerben, 
so  bedürfte  es  eines  besonderen  Vorbehaltes  im  Statute.  Doch 
Yermag  diese  Inkonvenienz  nichts  an  der  Tatsache  zu  ändern, 
daß  mit  dem  Augenblicke  des  Erlöschens  der  Aktie  die  sich 
daran  knüpfenden  Nebenpapiere  ebenfalls  ihre  Gültigkeit  ein- 
büßen, und  die  zumal  von  romanischen  Autoren  ^)  verfochtene 
Ansicht,  daß  der  Empfänger  der  Dividenden  nicht  verpflichtet 
sei,  sie  herauszugeben,  erscheint  mangels  positiver  Regelung ') 
nicht  stichhaltig,  weil  sie  lediglich  mit  Billigkeitsrücksichten 
operiert.  •)  Wären  der  Aktie  Zinsscheine  auf  den  Inhaber  bei- 
gegeben, so  wäre  freilich  für  das  deutsche  Recht  der  §  803 
des  B.G.B.  analog  heranzuziehen,  doch  wird  dieser  Fall  kaum 
praktisch  werden,  da  eine  Auslosung  von  Aktien  während 
der  Vorbereitungszeit,  für  deren  Dauer  Bauzinsen  gezahlt 
werden,  nicht  stattfinden  wird. 

Die  regelmäßige  Gestalt  der  Gewinnanteilscheine  ist  die, 
daß  für  jedes  Geschäftsjahr  ein  Schein  ausgefertigt  ist,  der 
sich  auf  den  ganzen  Gewinnanteil  seiner  Aktie  und  anderer- 
seits nur  auf  den  Anteil  dieses  Geschäftsjahres  bezieht.  Wo 
neben  der  gewöhnlichen  Dividende  noch  eine  sogenannte  Super- 
dividende  in  Frage  kommt,  werden  mitunter  gesonderte  Scheine 
für  letztere  ausgestellt  (Superdividende-Coupons).*)  Genießt 
andererseits  eine  Prioritätsaktie  das  Nachbezugsrecht,  so  erstreckt 
sich  der  Gewinnanteilschein  auch  auf  die  Dividenden  späterer 
Jahre, ^)  über  welchen  Punkt  später  ausführlicher  zu  handeln 
sein  wird. 

Den  einzelnen  Aktien  werden  Gewinnanteilscheine  für 
eine  Reihe   von   Jahren  —  5,  10,  20  Jahren  —  beigegeben, 


1)  Vgl.  Lyon-Caen  et  Kenault  II  Nr.  661ff.,  Wahl,  Titres  au 
porteur  Nr.  789  ff. 

*)  Eine  dahin  gehende  Bestimmung  hat  die  französische  Aktiennovclle 
vom  1.  August  1893  getroffen.    Vgl.  Z.  f.  H.R.  42  S.  487. 

')  Vgl.  auch  Motive   zum  Entw.  des   deutschen   B.G.B.  II   S.  702. 

'•)  Vgl.  z.  B.  Statut  der  konsolidierten  Alkali-Werke  zu  Westeregeln 
von  188f>  §  9. 

*)  R.O.H.Ö.  XXn  S.  365  ff. 
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nach  deren  Ablauf  weitere  Scheine  auf  einen  gleichen  Zeit- 
raum erteilt  werden.  Zur  Erhebung  dieser  dient  ^)  der  gleich- 
falls mitgegebene  Erneuerungsschein  (Talon,  Dividenden- 
leiste), der  seiner  Passung  nacli  gleichfalls  auf  den  Inhaber  lautet. 
Nach  der  Auffassung  des  Verkehrs  sind  die  Talons  im 
Zweifel  nicht  vollkommene  Inhaberpapiere.  ^)  Bei  Konkurrenz 
zwischen  Inhaber  der  Aktie  und  Inhaber  des  Talons  geht 
ersterer  vor;®)  doch  wäre  es  auch  zulässig,  den  Talons  den 
Charakter  von  vollkommenen  Inhaberpapieren  zu  verleihen, 
nur  muß  dies  deutlich  zum  Ausdruck  gebracht  werden.  Nach 
den  Statuten  zahlreicher  Aktiengesellschaften  wird  «in  Mittel- 
weg eingeschlagen.  Falls  Besitzer  der  Aktie  und  Besitzer 
des  Talons  in  Widerstreit  sind,  wird  die  Aushändigung  der 
neuen  Divideudenbogen  so  lange  zurückgehalten,  bis  im  Rechts- 
streit festgestellt  ist,  wem  das  Recht  zusteht;*)  geht  der 
Talon  verloren,  so  werden  dem  Besitzer  der  Aktie  nach  Ab- 
lauf gewisser  Frist  die  zu  dem  Talon  gehörigen  Dividenden- 
scheine gegen  Quittung  verabfolgt.  —  Ein  Recht,  die  Legitimation 
des  Inhabers  unter  allen  Umständen  zu  prüfen,  wird  der 
Aktiengesellschaft  aber  nicht  zu  gewähren  sein.  Vielmehr 
wird  sie  verpflichtet  sein,  falls  nicht  der  Inhaber  der  Aktie 
widerspricht,  dem  Vorzeiger  des  Talons  die  neue  Serie  von 
Dividendenscheinen  auszuhändigen.  Der  Talon  ist  somit 
nicht  bloßes  Legitimationspapier,  sondern  Inhaberpapier,  ^) 
wenngleich  unvollkommenes  Inhaberpapier. 

^)  In  älterer  Zeit  existierte  er  nicht,  vielmehr  wurde  die  Aktie 
produziert,  auf  der  die  Anzahl  der  Dividendenscheine  denn  auch  vermerkt 
wurde  (R.O.H.G.  XVII  S.  32)  oder  der  letzte  Koupon,  der  sog.  Stichkoupon, 
berechtigte  zum  Bezüge  des  neuen  Bogens.  Siegfried,  Börsenpapiere 
6.  Aufl.  S.  251.  Auch  jetzt  noch  fehlt  im  Auslande  vielfach  der  Talon 
Siegfried  S.  252,   Wahl  Nr.  334. 

•)  R.O.H.G.  X  3I3ff.,  XVJI  S.  32,  R.G.E.  III  S.  154,  XXXI  S.  147. 

*)  D.H.G.B.  §  230,  B.G.B.  §  805,  Mot.  zum  Entw.  des  B.G.B.  11  702 ff. 

*)  Siegfried  S.  255.  Vgl.  z.  B.  Revidiertes  Statut  der  Aktien- 
Gesellschaft  Anglo  -  Continentale  Guano  Werke  §  9  Abs.  4,  Statut  der 
Deutschen  (jrundkreditbank  zu  Gotha  Art.  10,  Statut  der  Schiff-  und 
Maschinenbau-Aktiengesellschaft  Germania  §  9  usw. 

^)  So  auch  C  o s  ack  4.  Aufl.  S.  656,  R e  n a u d ,  Aktiengesellschaft  S.  442, 
Brunner  bei  Endemann  II  S.  204,  205,  Denecke,  Der  Emeuerungs- 
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Das  Wort  „Genuß  seh  ein"  besitzt,  wie  schon  früher 
bemerkt  ist,^)  einen  unbestimmten  Charakter.  Soweit  es  sich 
um  Urkunden  über  wirkliche  Aktienrechte  handelt,*)  greifen 
hinsichtlich  der  Übertragung  des  Rechtes  und  der  Legitimation 
des  Erwerbers  die  früher  erörterten  Grundsätze  statt,  die 
„Genußaktie"  lautet  entweder  auf  Inhaber  oder  auf  Namen 
und  bedarf  letzterenfalls  zur  Übertragung  derjenigen  Form, 
die  ilir  die  Namensaktie  vorgeschrieben  ist,  der  Genußschein- 
berechtigte  wäre  also  erst  durch  den  Eintrag  im  Äktien- 
buche  der  Gesellschaft  gegenüber  legitimiert;  die  mit  der 
Genußaktie  verbundenen  Dividendenscheine  lauten  auch  diesen- 
falls  meist  auf  Inhaber. 

Soweit  es  sich  um  bloße  Gläubigerrechte  handelt,^) 
stellen  die  Genußscheine  Urkunden  über  Geld-Schuldverschrei- 
bungen der  Aktiengesellschaft  dar,  die  entweder  auf  Namen 
oder  auf  Order  oder  endlich  auf  Inhaber  lauten.  Da  sie 
nach  deutschem  Recht  dem  Begriff  der  kaufmännischen  Ver- 
pflichtungsscheine unterfallen,  sind  sie,  wenn  sie  auf  Order 
lauten,  durch  Indossament  in  blanco  übertragbar  (H.G.B.  §  363), 
lauten  sie  auf  Inhaber,  so  bedarf  es,  da  die  Schuldsumme  bei 
ihnen  nicht  eine  bestimmte  ist,  sondern  es  sich  entweder  nur 
um  eine  Teilnahme  am  Reingewinn  der  Gesellschaft  oder  auch, 
im  Falle  der  Liquidation,  um  einen  Anteil  am  Liquidations- 
erlös handelt,  nicht  der  Genehmigung  des  Staates  zu  ihrer 
Negotiierung. 

schein.  Diss.  Jena  1901.  Die  Formulierung  in  den  Entscheidungen  des 
R.O.H.G.  und  R.ö.  ist  nicht  ganz  zweifelsfrei.  Weil  der  Talon  Inhaber- 
papier ist,  wird  der  Grundsatz  ^H.  m.  H.  w."  auf  ihn  Anwendung  finden, 
aber  der  gute  Glaube  des  Erwerbers  wird  hier  ausgeschlossen  sein,  wenn 
die  Veräußerung  ohne  die  Aktie  erfolgt  ist,  der  Talon  hat  keinen  selb- 
ständigen Yerkaufswert. 

*)  Oben  Bd.  IS.  195;  zur  Literatur  jetzt  besonders  Klemperer,  Die 
rechtliche  Natur  der  Genußscheine  1898,  vgl.  auch  Nothnagel,  in  Z. 
f.  H.il.  L.  S.  140  und  E.  Mayer  bei  Holdhcira  IX  S.  53ff. 

•)  So  nach  dem  österreichischen  Aktienregulativ  vom  20.  September 
1899  §  33  Abs.  2  Nr.  3  allgemein. 

«)  Vgl.  R.G.E.  Bd.  49  Nr.  3,  ferner  O.L.G.  Dresden  bei  Holdheim  IX 
105  ff.,  X  97  ff. 
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Mitunter  ist  statutarisch  vorgeschrieben,  daß  auf  Namen 
lautende  Genußscbeine  mit  genauer  Bezeichnung  der  Inhaber 
in  ein  besonderes  Buch  der  Gesellschaft  einzutragen  sind, 
und  daß,  wenn  das  Eigentum  eines  Genußscheines  auf  einen 
anderen  übergeht,  dies  unter  Vorlegung  des  Genußscheines 
und  des  Nachweises  des  Überganges  bei  der  Gesellschaft  an- 
zumelden und  in  dem  betreffenden  Buche  zu  vermerken  ist, 
im  Verhältnis  zur  Gesellschaft  auch  nur  diejenigen  als  Eigen- 
tümer angesehen  werden,  welche  als  solche  in  dem  betreffenden 
Gesellschaftsbuche  verzeichnet  sind,  während  zur  Prüfung 
der  Echtheit  der  Übertragungen  die  Gesellschaft  nicht  ver- 
pflichtet sei^)  —  offenbare  Nachbildungen  der  auf  Namens- 
Aktien  sich  beziehenden  Rechtssätze. 

Den  Dividendenscheinen  verwandt  sind  die  „zu  Aktien"  aus- 
gegebenen Genußscheine,  durch  welche  ein  Bruchteil  des  der 
Aktie  zufallenden  Reingewinnes  und  im  Falle  der  Auflösung 
der  Gesellschaft  auch  des  Liquidationserlöses  dem  berechtigten 
Inhaber  des  Genußscheines  zugesichert  wird,  während  ein 
Recht  auf  Teilnahme  an  der  Generalversammlung  nicht 
gewährt  ist.-)  Mit  dem  Dividendenschein  teilen  sie  das 
äußere  Zugehörigkeitsverhältnis  zu  einer  Aktie,  unterscheiden 
sich  aber  von  demselben  dadurch,  daß  der  Anspruch  auf  die 
Quote  des  jährlichen  Reingewinnes  unabhängig  von  den  Be- 
schlüssen der  Mitgliedergesamtheit  über  die  Verwendung  des 
Reingewinnes  sein  soll,  so  daß  die  Genußscheininhaber  ein 
festes  Recht  auf  einen  Bruchteil  des  bilanzmäßigen  Rein- 
gewinnes erhalten,'*)  und  daß  daneben  noch  ein  Bruchteil  der 
Liquidationsquote  dem  Genußscheininhaber  zu  festem  unab- 
hängigem Recht  erwächst.  In  Wahrheit  handelt  es  sich  hier 
also  um  eine  Teilung  der  aus  der  Aktie  resultierenden  An- 
sprüche auf  die  Dividende  und  die  Liquidationsquote  mit 
Wirkung  gegen  die  Gesellschaft  und  Einschränkung  des  Mit- 
verwaltungsrechtes des  Aktionärs,  eine  Teilung  also  der  Aktie 


*)  Statut  der  „Konsolidierte  Alkali- Werke"  zu  Westeregeln  1886  §  9. 

3)  Darüber  Klemperer  S.  88ff. 

•)  Sie   selbst   sind   freilich   wieder   zu  Mehrheitsverbänden  vereinigt. 
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selbst  hinsichtlich  ihrer  wichtigsten  Folgerungen,  so  daß  die 
Frage  erhoben  werden  kann,  ob  derartige  Genußscheine  in 
Ländern  zulässig  sind,  welche  die  Unteilbarkeit  der  Aktie 
gesetzlich  festlegen.*)  Rechtlich  liegt  freilich  nicht  eine  Teil- 
aktie, sondern  eine  auf  Inhaber,  Namen  oder  Order  lautende 
Schuldverschreibung  vor. 

c.  Verlust  der  Mitgliedschaft.^) 

§  59. 
Kaduzierung  und  Einziehung  des  Aktienrechts, 
Abschichtung  des  Aktionärs. 
Sieht  man  von  den  Fällen  des  Mitgliedschaftswechsels 
ab,  so  kann  die  Mitgliedschaft  ihr  Ende  nehmen  entweder  mit 
der  gänzlichen  bezw.  teilweisen  Auflösung  (Herabsetzung 
des  Grundkapitals)  der  Aktiengesellschaft  selbst  oder  ohne 
daß  in  dem  Bestände  der  Aktiengesellschaft  eine  Änderung 
eintritt.  Nur  die  letztgedachte  Möglichkeit  ist  an  dieser 
Stelle  zu  erörtern,  während  über  die  Auflösung  der  Aktien- 
gesellschaft am  Schlüsse  dieses  Werkes  zu  handeln  ist.  Die 
Zahl  der  hier  in  Betracht  kommenden  Tatbestände  ist  keine 
große.  Denn  der  innere  Zusammenhang  von  Mitgliedschaft 
und  Grundkapital  hat  bei  Untergang  der  Mitgliedschaft  über- 
haupt regelmäßig  zugleich  eine  Veränderung  des  Grund- 
kapitals und  damit  eine  teilweise  Zerstörung  der  Aktien- 
gesellschaft zur  Folge.  Untergang  der  Mitgliedschaft  und 
unveränderter  Fortbestand  des  Grundkapitals  sind  Ausnahme- 
erscheinungen.*)  Es  sind  im  wesentlichen  vier  Fälle  zu  erörtern, 

')  I>ie  Praxis  bejaht  dies,  doch  sind  lebhafte  Bedenken  gegen  die 
Zulässigkeit  vorhanden.    Vgl.  O.L.G.   Dresden  bei  Holdheim  VI  279 ff. 

«)  Literatur:  Pohls  S.  250,  251;  Renaud  8.  734 ff.,  760ff.,  827ff., 
Behrend  S.  813ff.,  948ff.j  Simon,  Bilanzen  der  Aktiengesellschaft  §  57. 
Klemperer,  Rechtl.  Natur  der  üenußscheine  1898;  Vighi,  I  diritti 
individuali  degll  azionisti  p.  59ff.  V^ivante  Nr.  493 ff.  Lyon-Caen  et 
Renault  II  Nr.  551b,  882,  883;  Cook  §  123ff.;  Spelling  §  585ff., 
Waterman  §§205,79;  Lindley  p.  722 ff. 

')  Als  ausgeschlossen  muß  nach  dem  Wesen  der  Aktiengesellschaft 
gelten  die  Zulässigkeit  der  beliebigen  oder  an  den  Eintritt  bestimmter 
Tatsachen  geknüpften  Ausschließung  eines  Aktionärs  (vgl.  R.G.E.  49  Nr.  20). 
A.  A.  üosack  6.  Aufl.  S.  617. 
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die  Verlustigerklärung  wegen  Nichtzahlung  des  Aktienbetrages 
(sg.  Kaduzierung  der  Aktie),  die  Einziehung  der  Aktie  (Amorti- 
sation), die  Aufgabe  des  Aktienrechts  und  die  Abfindung  des 
Aktionärs.  Im  Anschluß  daran  soll  die  Kraftloserklärung  der 
Aktienurkunden  und  die  Verjährung  der  mitgliedschaftlichen 
Rechte  untersucht  werden. 

I.  Ist  der  Aktionär  mit  der  Einzahlung  des  Betrages 
seiner  Aktie  im  Rückstande,  ^)  so  stehen  an  sich  der  Aktien- 
gesellschaft nur  die  allgemeinen  Rechtsbehelfe  nach  Maßgabe 
des  sie  beherrschenden  Rechtes  zu,  insbesondere  die  Klage 
auf  Zahlung  und  die  auf  Gi-und  des  den  Aktionär  verurteilenden 
Erkenntnisses  erfolgende  Zwangsvollstreckung  in  das  Vermögen 
des  Beklagten,  deren  Gegenstand  übrigens  das  Aktienrecht 
selbst  bilden  kann,  indem  durch  dessen  Verkauf  die  Gesell- 
schaft den  ihr  schuldigen  Betrag  sich  verschafft.  Ein  Recht, 
den  Aktionär  auszuschließen,  hat  die  Aktiengesellschaft  nur 
da,  wo  ihr  das  Gesetz  solch'  Recht  verleiht  oder  wo  das 
Statut-)'  als  Folge  der  unterbliebenen  Zahlung  den  Ausschluß 
des  Aktionärs  hinstellt.**)  In  letzterer  Beziehung  ist  zu 
bemerken,  daß  nur  das  Urstatut  oder  ein  mit  Zustimmung 
des  betreflfenden  Aktionärs  abgeändertes  Statut  solchen  Aus- 
schluß hinstellen  kann,  weil  die  Mitgliedschaft  dem  Aktionär 
nicht  wider  seinen  Willen  einseitig  entzogen  werden  kann, 
soweit   nicht   das  Gesetz  dies  in  besonderen  Fällen  gestattet. 

In  Ermanglung  besonderer  gesetzlicher  Bestimmungen 
ist  im  übrigen  der  Betätigung  der  Autonomie  der  Aktien- 
gesellschaft keine  Grenze  gesetzt.  Das  Statut  kann  die  Einzel- 
heiten der  Ausschließung  (decheance,  decadence,  forfeiture) 
frei  normieren.  Dies  gilt  sowohl  von  den  Voraussetzungen, 
wie  von  den  Polgen  der  Ausschließung.  Als  Voraussetzung 
der  Ausschließung  kann  die  einfache  Tatsache  der  Nicht- 
zahlung  am    statutarischen  Termin    hingestellt   oder   es  kann 

^)  Man  spricht  in  Nordamerika  von  „delinquent  stock"  Stimson 
§  8113. 

^)  In  England  und  Nordamerika  können  die  bylaws  nicht  die 
forfeiture  anordnen,  wenn  nicht  die  Körperschaft  die  Machtbefugnis  dazu 
erhalten  hat  (Lindley  6  ed.  p.  444;  Cook  §  123;  Waterman  §§  205,  79). 

•'»)  Vgl.  Cook  §  121,  Spelling  §  585,  Stimson  §8113. 
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—  wie  meist  der  Fall  ist  —  eine  besondere  Aufforderung 
(appell  de  fonds,  diffida.  call,  assessment)  der  hierzu  bestimmten 
Organe  verlangt  werden,  sei  es  eine  einmalige  oder  mehr- 
malige, eine  private,  an  das  betreffende  Mitglied  in  specie  zu 
richtende  oder  eine  öffentliche,  in  den  Gesellschaftsblättern 
zu  erlassende  Aufforderung.  Die  Ausschließung  kann  auf 
Grund  der  bloßen  Tatsache  der  Nichtzahlung  oder  nur  für 
den  Fall  der  verschuldeten  Unterlassung  der  Zahlung  aus- 
gesprochen, oder  es  kann  den  maßgebenden  Organen  die 
Freiheit  belassen  werden,  bei  Nachweis  der  NichtVerschuldung 
von  der  Folge  abzusehen.  Die  Ausschließung  kann  zur  Folge 
haben,  daß  das  ausgeschlossene  Mitglied  nunmehr  in  allen 
Beziehungen  von  der  Gesellschaft  sich  scheidet,  so  daß  es 
nicht  bloß  seines  Anteilsrechts,  sondern  auch  seiner  Verpflichtung 
zur  Leistung  von  Einlagen  ledig  wird,  während  die  gezahlten 
Einlagen  der  Gesellschaft  verfallen,  oder  es  kann  lediglich 
der  Verlust  des  Anteilrechtes  angedroht  sein,  während  die 
Verpflichtung  zur  Zahlung  der  Einlage  im  ganzen  oder  doch 
bis  zur  Höhe  eines  Bruchteiles  fortbesteht.  Doch  wird  die 
letztere  Gestaltung  meist  nur  in  der  Weise  vorkommen,  daß 
der  ausgeschlossene  Aktionär  in  subsidium  der  Gesellschaft 
fiir  den  Schaden  aufzukommen  hat,  der  ihr  dadurch  entstellt, 
daß  sie  nicht  auf  andere  Weise  den  Betrag  der  verfallenen 
Aktie  erhält,  weil  die  Unbilligkeit  einer  statutarischen  Be- 
stimmung, welche  das  Mitglied  seiner  Rechte  beraubt  und 
ihm  seine  Pflichten  in  altem  Umfange  weiter  aufbürdet,  in 
die  Augen  springt  und  folgeweise  einer  Beteiligung  an 
solchen  Aktiengesellschaften  hinderlich  sein  würde,  l'ber  das 
heimgefallene  Anteilsrecht  kann  der  Gesellschaft  die  freie 
Verfugung  vorbehalten,  oder  sie  kann  verpflichtet  sein,  es 
zu  verkaufen,  sei  es  privatim,  sei  es  öffentlich,  sei  es  für 
eigene  Rechnung,  sei  es  für  Rechnung  des  bisherigen  Mit- 
gliedes, in  welch  letzterem  Falle  der  sich  nachträglich  ergebende 
Überschuß  nach  Abzug  der  Kosten  des  Verfahrens  dem  früheren 
Mitglied  herauszugeben  wäre  ^)  (so  in  vielen  älteren  Statuten). 

*)  Doch  ist  in  diesen  Fällen  mehr  von  einem  pfandrcchtlichen  Zwanps- 
verkauf  der  Aktie,  als  von  einem  Heimfall  der  Aktie  zu  sprechen. 


X28  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

Doch  ist  die  Zahl  der  Länder,  die  der  Autonomie  der 
Aktiengesellschaft  in  dieser  Hinsicht  freien  Spielraum  lassen, 
keine  große.  Um  Mißbräuchen  des  Ausschließungsrechtes 
vorzubeugen,  hat  die  Gesetzgebung  vielfach  im  einzelnen 
zwingende  Vorschriften  aufgestellt,  die  sich  entweder  auf  die 
Voraussetzungen  oder  auf  die  Folgen  der  Kaduzierung  beziehen. 
Bald  werden  die  Größen  der  einzutreibenden  Raten  limitiert,^) 
damit  nicht  der  Aktionär  durch  schnelle  Einforderung  des 
gesamten  Aktienbetrages  in  die  Gefahr  der  Insuffizienz  ver- 
setzt wird,  bald  wird  eine  bestimmte  Minimalfrist  für  die 
Nachholung  des  Versäumten  aufgestellt,  bald  die  Form  und 
Zahl  der  an  den  Aktionär  zu  richtenden  Aufforderungen  zur 
Einzahlung  näher  geregelt.  So  verlangt  das  Allgemeine  Deutsche 
H.G.B.  im  Art.  221,  daß  die  Aufforderung  zur  Zahlung 
mindestens  dreimal  in  den  hierzu  bestimmten  öfiFentlichen 
Blättern,  das  letzte  Mal  wenigstens  vier  Wochen  vor  dem 
fUr  die  Einzahlungen  gesetzten  Schlußtermine  bekannt  gemacht 
worden  ist;  nur  in  dem  Falle,  daß  die  Aktien  ohne  Ein- 
willigung der  Gesellschaft  nicht  übertragbar  sind,  gestattet  es 
statt  der  Einrückung  in  öffentliche  Blätter  besondere  Be- 
nachrichtigungen der  betreffenden  Aktionäre.  Die  gleichen 
Bestimmungen  enthält  das  Schweizer.  Obligationenrecht  Art.  635 
und  das  Ungar.  H.G.B.  §  170.  —  Die  völlige  Befreiung  von 
allen  Pflichten  läßt  das  Allgemeine  D.H.G.B.  bei  auf  Inhaber 
lautenden  Aktien  nicht  zu,  vielmehr  soll  auch  der  seines  An- 
rechts aus  der  Zeichnung  verlustig  Erklärte  demungeachtet 
zur  Einzahlung  von  vierzig  Prozent  des  Nominalbetrages  der 
Aktie  verpflichtet  bleiben  und  erst  nach  erfolgter  Einzahlung 
von  vierzig  Prozent  soll  die  Befreiung  des  Zeichners  von  der 
Haftung  für  weitere  Einzahlungen  zulässig  sein  (Art.  222 
Nr.  2,  3);  das  Ungar.  H.G.B.  erhöht  diese  Verpflichtung  auf 
den  Betrag  von  50  »/^  (§  171). 

Weitergehend    haben    andere    Gesetzgebungen    die  Ver- 


')  So  vielfach  im  Statularrecht  Nordamerikas,  vgl.  z.  B.  Cook 
p.  1622  (California):  No  one  assessment  must  exceed  ten  per  cent  of  the 
capital  stock ;  vgl.  S  t im  so  n  §  8112,  Cour  de  Briix eile s  vom  20.  Juli  1885 
in  Pas.  belg.  1887  II  p.  74. 
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lustigerkläruDg  im  ganzen  unmittelbar  geordnet  durch  Vor- 
schriften dispositiven  oder  zwingenden  Charakters. 

Die  englische  Comp.  Act  von  1862^)  enthält  in  dem  ihr 
beigegebenen  Normalstatut  eine  ausführliche  Regelung  der  Kadu- 
zierung (forfeiture  of  shares).  Danach  können  die  Direktoren, 
wenn  ein  Mitglied  den  eingeforderten  Betrag  an  dem  bestimmten 
Zahlungstermin  nicht  leistet,  an  ihn  eine  Aufforderung  (call) 
zur  Zahlung  unter  Ansetzung  einer  weiteren  Frist  und  der 
Androhung,  daß  er  sonst  seines  Rechtes  verlustig  gehen  werde, 
richten.  Bleibt  die  Aufforderung  fruchtlos,  so  kann  die  Aktie 
durch  Beschluß  der  Direktoren  für  verfallen  erklärt  werden. 
Die  verfallene  Aktie  wird  als  Eigentum  der  Gesellschaft 
betrachtet,  die  nach  den  Beschlüssen  der  Generalversammlung 
darüber  verfügen  kann,  während  der  ausgeschlossene  Aktionär 
die  bis  dahin  eingeforderten  Beträge  trotzdem  zu  leisten  ver- 
pflichtet ist  (Table  A  Art.  17 — 21),  Hiernach  besteht  eine 
Verpflichtung  der  Aktiengesellschaft  zur  Weiterveräußerung 
der  angefallenen  Aktie  nicht,  vielmehr  kann  die  Gesellschaft 
die  Aktie  einstweilig  oder  dauernd  behalten.^)  Schreitet  die 
Gesellschaft  zur  Veräußerung,  so  geschieht  diese  auf  Rechnung 
der  Gesellschaft,  der  Erwerber  übernimmt  auch  nicht  die 
Verpflichtung  zur  Zahlung  der  vor  der  Kaduzierung  ein- 
geforderten Beträge,  sondern  diese  lastet  lediglich  auf  dem 
früheren  Mitglied.  Zur  Sicherung  des  Erwerbers  ist  bestimmt, 
daß  Unregelmäßigkeiten  im  Kaduzierungsverfahren  dem  Er- 
werber nicht  schaden  sollen,  wenn  eine  schriftliche  Bescheinigung 
über  den  Verwirkungsbeschluß  erteilt  ist  (Art.  22).  Alle  diese 
Vorschriften  sind  aber  nicht  zwingenden  Inhaltes,  sie  gelten 
nur  insoweit,  als  die  articles  of  association  nicht  ein  Anderes 
bestimmen. 

Der  italienische  Codice  di  commercio  Art.  168*)  be- 
stimmt,   daß    nach    Ablauf  von    15    Tagen    seit    der    öflfent- 


*)   Über    den    nord amerikanischen    Hechtszustand    Cook    §  123 ff.; 
Spelling  §585ff.,  Stimson  §8112. 

■)  Nach  sect.  26  der  Comp.  Act  1862  ist  der  Gesamtbetrag  der  ver- 
fallenen Aktien  in  dem  Jahresbericht  zu  publizieren. 

*)  Ebenso  der  rumän.  Art.  170. 
Lehmann,  Hecht  der  AktiengeseUscliaften.    II.  ^ 


130  Darstellung  des  geltendeD  Aktienrechts. 

liehen  AuffordeniBg  zur  Zahlung  die  Gesellschaft  die  Aktie 
des  im  Rückstande  befindlichen  Aktionärs  zum  laufenden 
Preise  für  Rechnung  des  Aktionärs  verkaufen  lassen  darf 
unbeschadet  ihres  Rechtes,  den  Aktionär  auf  Zahlung  in  An- 
spruch zu  nehmen.^)  Bleibt  der  Verkaufsversuch  fruchtlos, 
so  soll  die  Gesellschaft  das  Wahlrecht  haben  zwischen  Kadu- 
zierung der  Aktie  nebst  Einbehaltung  der  bereits  geleisteten 
Zahlungen  einserseits  und  Ausübung  der  ihr  gegen  den  Aktionär 
zustehenden  allgemeinen  Rechtsbehelfa  andererseits.  Danach 
erhält  die  Gesellschaft  primär  ein  Pfandrecht  an  der  Aktie. 
Der  Verfall  der  Aktie  ist  nur  subsidiär  Platz  greifend,  wenn 
der  zwangsweise  eintretende  Pfandverkauf  nicht  zum  Ziele 
führt.  Auch  wird  durch  die  Kaduzierung  der  Aktie  das 
Mitglied  von  weiteren  Einzahlungen  frei.  Zur  Kaduzierung 
ist  die  Gesellschaft  nicht  verpflichtet,  sie  kann  statt  derselben 
den  säumigen  Aktionär  auf  Zahlung  belangen.  Was  mit  der 
kaduzierten  Aktie  zu  geschehen  hat,  hängt  vom  Ermessen  der  Ge- 
sellschaft ab.  Vorausgesetzt  wird  vom  Gesetzbuch,  daß  sie  regel- 
mäßig abgeschrieben  wird,  da  die  Kaduzierung  nur  für  den  Fall, 
daß  sich  nicht  Käufer  fiir  die  Aktie  finden,  Platz  greifen  soU.^) 
Nach  der  deutschen  Akticnnovelle  von  1884  Art.  184a,  b 
und  im  wesentlichen  damit  übereinstimmend  nach  dem  H.G.B. 
von  1897  §§219,  220®)  kann  den  säumigen  Aktionären  für 
die  Zahlung  eine  Frist  mit  der  Androhung  bestimmt  werden, 
daß  sie  nach  dem  Ablaufe  der  Frist  ihres  Anteilrechtes  und 
der  geleisteten  Einzahlungen  verlustig  erklärt  werden.  Die 
Aufforderung  muß  dreimal  in  den  Gesellschaftsblättem  bekannt 
gemacht  werden,^)  die  erste  Bekanntmachung  muß  mindestens 


»)  Vgl.  auch  Mexiko  Art.  183. 

*)  Ahnlich  wie  in  England  hat  in  Italien  bei  der  Publikation  der 
Bilanz  zugleich  eine  Angabe  des  Betrages  der  verfallenen  Aktien  zu  erfolgen 
art.  167. 

*)  Im  wesentlichen  übereinstimmend  das  schwedische  Aktiengeseta 
§§  6,  7,  20.  Vgl.  für  Pinnland  Chydeniue  p.  203,  ferner  norwegischen 
Entw.  §  51,  dänischen  §  25,  vgl.  auch  Japan  152 — 154. 

*)  Dabei  genügt  es,  wenn  die  Nummer  der  Aktie  genannt  wird,  die 
Gesellschaft  wird  bei  der  Indossabilität  der  Namensaktie  ja  auch  gar 
nicht  wissen,  wer  augenblicklich  wirklicher  Eigentümer  der  Aktie  ist. 
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drei  Monate,  die  letzte  Bekanntmachung  mindestens  einen 
Monat  vor  dem  Ablaufe  der  für  die  Einzahlung  gesetzten 
Nachfrist  erfolgen.  Sind  die  Anteilsrechte  nicht  ohne  Zu- 
stimmung der  Gesellschaft  übertragbar,  so  genügt  an  Stelle 
der  öffentlichen  Bekanntmachungen  der  einmalige  Erlaß 
besonderer  Aufforderungen  an  die  säumigen  Aktionäre  unter 
Grewährung  einer  Nachfrist  von  mindestens  einem  Monat  seit 
dem  Empfang  der  Aufforderung.  Zahlt  ein  Aktionär  den  auf 
die  Aktie  zu  leistenden  Betrag  ungeachtet  der  Aufforderung 
nicht  ein,  so  ist  er  seines  Anteilsrechtes  und  der  geleisteten 
Einzahlungen  zu  Gunsten  der  Gesellschaft  verlustig  zu  er- 
klären, die  Erklärung  erfolgt  mittels  Bekanntmachung  in  den 
Gesellschaftsblättem.^)  An  Stelle  der  bisherigen,  kraftlos 
ge¥rordenen  Urkunde  ist  eine  neue  auszugeben,  die  außer  den 
früher  geleisteten  Teilzahlungen  den  eingeforderten  Betrag  zu 
umfassen  hat.*)  Wegen  des  etwaigen  Ausfalls  bleibt  der  aus- 
geschlossene Aktionär  der  Gesellschaft  verhaftet.  Falls  die 
Gesellschaft  von  ihm  oder  seinen  Bechtsvorgängem,  denen  sie 
zu  diesem  Zweck  die  Aktie  anzubieten  hat,  den  rückständigen 
Betrag  nicht  erhalten  kann,  kann  sie  das  verfallene  Anteils- 
recht zum  Börsenpreise,  in  Ermanglung  eines  solchen  durch 
öffentliche  Versteigerung  verkaufen.  Zahlt  ein  Rechtsvorgänger 
den  rückständigen  Betrag,  so  erhält  er  die  neu  auszugebende 
Urkunde. 

Nach  diesen  sehr  eingehenden  Vorschriften  führt  das 
Verfahren  direkt  zur  Verlustigerklärung  des  Aktienrechts  und 
Kraftloserklärung  (Annullierung)  der  darüber  ausgestellten 
Urkunden.^)     Nachdem   es   einmal    eingeleitet   ist,    hängt    es 

')  Streng  genommen  müßte  die  Erklärung  ein  Doppeltes  enthalten: 
Ausschluß  des  Aktionärs  und  Kassierung  von  Aktienurkunden  nebst 
Dividendenseheinen . 

■)  Die  neue  Urkunde  wird  regehnäßig  die  gleiche  Nummer  wie  die 
alte  tragen.  Nach  einzelnen  Statuten  soll  sie  sich  als  ^Duplikat^  bezeichnen 
(vgl.  Art.  der  Berl.  Feuervers.-Anstalt  §  14). 

*)  Im  Gesetz  werden  beide  Dinge  nicht  scharf  genug  getrennt. 
Altere  Statuten  scheiden  schärfer  (z.  B.  Statuten  der  Aachener  Rück- 
versicherungsgesellschaft  von  1868  §§  5,  6.  Rev.  Statut  der  Bcrl.  Feuervt  rs.- 
Anstalt  §  14). 
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nicht  weiter  vom  Belieben  der  Gesellschaftsorgane  ab,  ob  sie 
die  Kaduzierung  vornehmen  wollen  oder  nicht,  sondern  es 
besteht  eine  Verpflichtung  zur  Verlustigerklärung.  Die  Vor- 
schrift ist  zwingenden  Inhaltes,  kann  also  nicht  durch  das 
Statut  etwa  dahin  modifiziert  werden,  daß  eine  nochmalige 
Nachfrist  gewährt  werden  darf.*)  Die  Verlustigerklärung 
beseitigt  nur  das  Recht,  aber  nicht  die  Pflichten  des  bisherigen 
Mitgliedes,  das  wegen  eines  etwaigen  Ausfalles  der  Gesellschaft 
noch  weiter  verhaftet  bleibt  ja  sogar  von  dieser  Haftung  nicht 
befreit  werden  kann.  Mit  der  Kaduzierung  hört  das  Recht  des 
Aktionärs  auf,  die  bisherige  Aktienurkunde  mit  ihren  Dividenden- 
scheinen, soweit  sie  noch  nicht  fallig  sind,  vermag  keine  Kraft 
mehr  zu  entfalten,  etwaige  Übertragungen  von  Aktienurkunden 
oder  Dividendenscheinen  haben  keine  Bedeutung  fiir  die  Aktien- 
gesellschaft, ja  selbst  die  vor  der  Kaduzierung  übertragenen 
Urkunden  verlieren  ihre  Wirkung  gegen  die  Gesellschaft.  Vom 
weiteren  Verlauf  der  Dinge  hängt  es  ab,  wer  an  Stelle  des 
bisherigen  Mitgliedes  Aktionär  wird.  Entweder  wird  dies 
einer  der  Rechtsvorgänger  des  Mitgliedes,  der  durch  Zahlung 
des  rückständigen  Betrages  Anspruch  auf  Erwerb  der  Mitglied- 
schaft hat  und  die  Mitgliedschaft  selbst  —  je  nachdem  es  sich 
um  eine  Inhaber-  oder  Namensaktie  handelt  —  nach  den 
früher  erörterten  Grundsätzen  erwirbt,  also  bei  der  Inhaber- 
aktie durch  Übergabe  der  Aktienurkunde,  bei  der  Namens- 
aktie durch  Umschreibung  im  Aktienbuche.  Oder  die  Mitglied- 
schaft erwirbt  ein  Dritter,  der  das  Anteilrecht  von  der 
Gesellschaft  kauft;  als  Käufer  kann  hier  aber  auch  das  frühere 
Mitglied  oder  einer  seiner  Rechtsvorgänger  auftreten.  Oder 
endlich  die  Aktie  verbleibt  der  Gesellschaft,  weil  sie  weder 
eingelöst  noch  verkäuflich  ist.  Letzterenfalls  wäre  die  Gesell- 
schaft selbst  als  Aktionär  zu  betrachten,  der  auf  die  betreffende 
Aktie  entfallende  Gewinnanteil  wäre  der  Gesellschaft  gut- 
zuschreiben, die  in  der  Bilanz  den  sich  am  Gesellschafts- 
vermögen ergebenden  Minderbetrag  zum  Ausdruck  zu  bringen 
hätte,  so  daß  praktisch  der  Fall  dem  einer  Herabsetzung  des 

1)  Begr.  zum  Entw.  1883  S.  128,  129,  Ring  zu  §  219  Nr.  3,  anders 
H.(J.E.  51  Nr.  96. 
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Grundkapitals  sich  annäbert,  ohne  doch  dessen  Vorschriften 
zu  unterliegen.^)*)  Der  Gesellschaft  bleibt  es  stets  vorbehalten, 
die  heimgefallene  Aktie  weiter  zu  veräußern,  während  eine 
Pflicht  zur  Veräußerung  vom  deutschen  Gesetzbuch  nicht  auf- 
erlegt ist.  In  allen  Fällen  wird  durch  den  Heimfall  der 
Aktie  formell  und  materiell  jeder  Zusammenhang  zwischen 
dem  früheren  Mitglied  und  dem  Ei*werber  der  Aktie  beseitigt, 
die  Veräußerung  der  Aktie  erfolgt  durch  die  Aktiengesellschaft 
zu  eigenem  Recht. ^)  Konstruktiv  ist  die  Frage,  wie  die 
Rechtsstellung  des  Erwerbers  der  neu  ausgestellten  Aktien- 
nrkunde  aufzufassen  sei,  nicht  ohne  Schwierigkeiten.  Die 
herrschende  Ansicht  stellt  den  Erwerber  als  „Rechtsnach- 
folger der  Gesellschaft''  hin.  Dies  läuft  darauf  hinaus, 
daß  die  Gesellschaft  selbst  durch  die  Kaduzierung  Eigen- 
tümerin der  Aktie  geworden  ist,  und  würde  bei  Namens- 
aktien und  Interimsscheinen  folgerecht  dahin  führen,  daß  die 
neu  auszugebende  Aktienurkunde  zunächst  auf  den  Namen 
der  Aktiengesellschaft  auszustellen  und  dann  im  Wege  des 
Indossaments  auf  den  Erwerber  zu  übertragen  wäre,  daß  ferner 
im  Aktienbuch  die  Gesellschaft  selbst  als  Eigentümerin  der 
Aktie  eingetragen  würde  —  eine  Auffassung,  die  dem  englischen 
Recht  entsprechen  würde,  das  direkt  die  Kompagnie  für  den 
Eigentümer  des  verfallenen  share  erklärt.^)  Steht  man  auf 
dem  entgegengesetzten  Standpunkt,  daß  das  Anteilsrecht  als 
solches  aufgehört  hat,  so  läge  in  der  Neuausgabe  von  Aktien- 
urkunden eine  Neuschaffung  von  Anteilsrechten;  der  Erwerber 
wäre  dann  also  nicht  „Rechtsnachfolger"  sondern  Primitiv- 
zeichner, und  die  Namensaktie  wäre  auf  seinen  Namen  aus- 
zufertigen. Aus  der  Ausdrucksweise  des  Gesetzbuches  läßt 
sich  ein  sicheres  Resultat   nicht   entnehmen.     Einerseits  wird 


^)  Das  schwedische  Aktiengesetz  §  20  bestimmt  geradezu,  wenn  nicht 
binnen  einem  Monat  die  Aktie  von  einem  andern  übernommen  werde, 
solle  der  Betrag  der  Aktie  dem  Aktienkapital  abgeschrieben  werden. 

•)  R.G.E.  n  S.  22. 

»)  Begr.  zum  Entw.  1883  S.  132. 

*)  Dies  ist  auch  die  Auffassung  der  Begr.  zum  Entw.  (1883)  S.  131. 
Sie  nimmt  nur  dem  ausgeschlossenen  Aktionär  das  Aktienrecht  und  erklärt 
Aktienurkunde  und  Dividendenscheine  für  kraftlos. 
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dem  Eechtsvorgänger  gegen  Zahlung  des  rückständigen  Be- 
träges  ein  Anrecht  auf  die  „neu  auszugebende  Urkunde"  gewährt, 
was  auf  die  Wiederherstellung  seiner  früheren  Mitgliedschaft, 
ohne  daß  die  Aktiengesellschaft  als  sein  Rechtsvorgänger  er- 
scheint, hindeutet,  andererseits  verkauft  die  Gesellschaft  das 
Anteilrecht  zum  Börsenpreise,  erscheint  also  als  Bechts- 
vorgänger  des  Erwerbers.  In  der  Tat  sind  wohl  beide  Fälle 
verschieden  zu  konstruieren.  Soweit  der  Bechtsvorgänger  die 
Aktie  einlöst,  tritt  er  kraft  originären  Erwerbes  in  seine  alte 
Mitgliedschaft  ein,  gleich  dem  den  Wechsel  im  Begreßwege 
einlösenden  Indossanten,  während  der  Dritte,  der  das  Anteil- 
recht kauft,  als  Bechtsnachfolger  der  Aktiengesellschaft  auf- 
tritt, die  möglicherweise  die  Aktie  längere  Zeit  in  ihrem  Be- 
sitze gehabt  hatte.  In  allen  Fällen  übernimmt  der  Erwerber 
eine  Haftung  nur  für  den  noch  nicht  geleisteten  Teil  der 
Einlage,  als  geleistet  gilt  dabei  aber  für  den  Erwerber  auch 
der  eingeforderte,  die  Kaduzierung  veranlassende  Betrag,  die 
Gesellschaft  findet  ihre  Entschädigung  hierfür  eben  im  Kauf- 
preise. 

Bestritten  ist  die  Frage,  welche  Polgen  eintreten,  wenn 
die  Kaduzierung  Unregelmäßigkeiten  aufweist  und  der  Er- 
werber redlich  von  der  Aktiengesellschaft  die  neu  ausgegebene 
Aktie  erworben  hat.  Daß  das  bisherige  Mitglied  durch  ein 
ordnungswidriges  Verfahren  seiner  Bechte  als  Mitglied  nicht 
beraubt  werden  kann,  liegt  auf  der  Hand,  in  Ermanglung 
besonderer  Vorschriften  müssen  alle  Pormvorschriften  über 
die  Kaduzierung  als  gleich  wesentlich  betrachtet  werden.^) 
Hat  also  das  Organ  der  Aktiengesellschaft  unter  Verletzung 
gesetzlicher  oder  statutarischer  Bestimmungen  das  Aktienrecht 
für  verwirkt  erklärt,  so  kann  dies  den  Eechten  des  betroflfenen 
Mitgliedes  nicht  Eintrag  tun.  Dasselbe  kann  sich  nach  wie 
vor  weiter  als  Mitglied  betrachten  und  seine  Bechte  als  solches 
geltend  machen.^)  Die  Ausgabe  einer  neuen  Aktienurkunde 
seitens   der   Aktiengesellschaft    vermag    die    Bechte    des   bis- 


»)  R.G.E.  IX  41  ff. 

8)  K.G.E.  XXVII  S.  52. 
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herigen  Mitgliedes  so  wenig  zu  beseitigen,  als  der  gutgläubige 
£rwerb  der  neu  ausgestellten  Urkunde  seitens  des  Dritten. 
Denn  da  die  ausgegebene  Aktienurkunde  nichtig  war,^)  so 
handelt  es  sich  hier  nicht  um  die  Frage,  wieweit  der  gut- 
gläubige Erwerber  eines  Wertpapieres  Rechte  an  diesem 
erhält,  wenn  der  Veräußerer  nicht  berechtigter  Inhaber  des 
Wertpapieres  war,  sondern  darum,  ob  das  Wertpapier  über- 
haupt gültig  ausgestellt  ist  was  offenbar  zu  verneinen  ist 
Eis  vermag  deshalb  weder  die  Auffassung,  wonach  dem  früheren 
Aktionär  nur  eine  Schadensersatzklage  gegen  die  Aktien- 
gesellschaft verbleibt^  noch  die  andere,  daß  beide  Aktien 
gültig  seien')  für  zutreffend  erachtet  zu  werden,  vielmehr 
ist  umgekehrt  der  Erwerber  lediglich  auf  obligatorische  An« 
Sprüche  gegen  die  G-esellschaft  zu  verweisen.^)  Doch  ist 
nicht  zu  verkennen,  daß  de  lege  ferenda  das  vom  englischen 
Recht '^)  adoptierte  Prinzip,  den  redlichen  Erwerber  diesfalls 
zu  schützen,  den  Vorzug  verdient. 

Bemerkt  werden  mag,  daß  nach  deutschem  Recht  die 
Kaduzierung  der  Aktie  nicht  davon  abhängig  ist,  daß  der 
Aktionär  in  wirklichen  Zahlungsverzug  gerät,  vielmehr  würde 
die  bloße  Tatsache  der  Nichtzahlung  auf  die  formgerechten 
Aufforderungen  hin  die  Verwirkung  des  Aktienrechtes  nach 
sich  ziehen.  Auch  ist  es  gleichgültig,  ob  der  Aktionär  zahlungs- 
fähig oder  nicht  zahlungsfähig  ist  Ist  der  Konkurs  über 
das  Vermögen  des  Aktionärs  ausgebrochen,  so  wird  die 
Kaduzierung  nur  dadurch  vermieden,  daß  der  Konkursver- 
walter den  ganzen  eingeforderten  Betrag  auszahlt,  selbst  im 
Falle  eines  Zwangsvergleiches  würde  die  Zahlung  des  ver- 
gleichsmäßigen Anteiles  nicht  genügen.*) 

^)  Es  liegt  ein  „OTerissued  stock"  in  der  amerikanischen  Rechts- 
spräche  vor. 

«)  Ring  zu  §  219  Nr.  5,  R.G.E.  XXVH  S.  50ff. 

•)  Cosack  S.  592. 

*)  Behrend  S.  814,  A.  19,  Bodewig  bei  Holdheim  IV  S.  115; 
ebenso  Makower,  Finner,  Staub  zu  §  219. 

»)  Comp.  Act  1862  Table  A  Art.  22,  vgl.  für  Nordamerika  Stimson 
§  8112. 

«)  Renaud  S.  743,  Behrend  S.  816  A.  29. 
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Die  Kaduzierung  der  Aktie  greift,  soweit  die  Gesetz- 
gebung sie  geordnet  hat,  nur  Platz,  wenn  der  Aktionär  den 
eingeforderten  Aktienbetrag  nicht  zahlt.  Dagegen  rechtfertigt 
der  alleinige  Umstand,  daß  der  Aktionär  insolvent  geworden 
ist,  die  Ausschließung  desselben  mit  seiner  Aktie  nicht,  da 
es  dadurch  keineswegs  unmöglich  geworden  ist,  daß  die  später 
eingeforderten  Beträge  seitens  des  Aktionärs  oder  eines  Dritten 
für  den  Aktionär  eingezahlt  werden.  Ebensowenig  wäre,  wo 
durch  das  Statut  der  Aktiengesellschaft  für  den  Fall  der 
Nichtzahlung  das  Ausschlußrecht  eingeräumt  ist,  dies  auf  den 
Fall  der  eintretenden  Insolvenz  zu  erstrecken,  weil  eine  der- 
artige Ausschlußbefugnis  eng  auszulegen  wäre.  Noch  weniger 
läßt  sich,  wo  weder  Gesetz  noch  Statut  ein  Ausschließungs- 
recht wegen  Nichtzahlung  gewähren,  aus  allgemeinen  Gründen 
ableiten,  daß  der  Gesellschaft  das  Recht  zusteht,  wegen  aus- 
gebrochenen Konkurses  oder  fruchtlos  versuchter  Exekution 
in  das  Vermögen  des  Aktionärs  demselben  die  Mitgliedschaft 
aufzukündigen,  vielmehr  wäre  die  Gesellschaft  lediglich  befugt, 
dem  Aktionär  die  Auszahlung  der  auf  ihn  entfallenden  Gewinn- 
anteile so  lange  zu  verweigern,  als  sie  nicht  fiir  ihre  Forderungen 
auf  Zahlung  der  Einlage  befriedigt  ist.*)  Wohl  aber  gewähren 
hin  und  wieder  Statuten  von  Versicherungsgesellschaften,  deren 
Aktien  nur  mit  Genehmigung  der  Gesellschaft  übertragbar 
sind,^)  der  Gesellschaft  schon  für  den  Fall,  daß  der  Aktionär 
in  Konkurs  gerät  oder  außergerichtlich  Stundung  oder  Nach- 
laß bei  seinen  Gläubigern  nachsucht,  oder  daß  eine  Voll- 
streckung in  sein  Vermögen  fruchtlos  versucht  wird,  oder  daß 
er  seinen  Wohnsitz  außerhalb  des  Reiches  verlegt  und  nicht 
Sicherheit  für  den  nicht  eingezahlten  Betrag  seiner  Aktien 
leistet,  das  Recht  zum  Verkauf  der  Aktien  für  Rechnung  des 

^)  Renaud  S.  743—745. 

^  Z.  B.  Revidiertes  Statut  der  Aachener  und  Miinchener  Feuervers.- 
GeseUschaft  §§  14 — 16,  Statut  der  Deutschen  Transportvers.-Gesellschafl 
zu  Berlin  §§  14,  15,  Statuten  der  Allg.  Versicherungsgesellschaft  für  See-, 
Fluß-  und  Landtransport  in  Dresden  §§  23  ff.  Nach  letzteren  soll  dies 
sogar  bei  jedem  Wohnungswechsel  der  Aktionäre  gelten,  falls  dieser  nicht 
angemeldet  wird.  Die  Gültigkeit  derartiger  Klauseln  unterliegt  erhebliehen 
Bedenken. 
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AktioDärs,  sofern  nicht  der  Aktionär  selbst  einen  der  Gesell- 
schaft genehmen  Erwerber  vorschlägt.  Die  Aktienurkunden 
nebst  den  Dividendenscheinen  ist  der  Aktionär  dann  gehalten, 
der  Gesellschaft  zurückzureichen,  widrigenfalls  sie  für  annulliert 
erklärt  werden  und  an  ihrer  Stelle  neue  ausgefertigt  werden, 
die  der  Käufer  erhält.  Von  einem  wirklichen  Heimfall  der 
Aktien  an  die  Gesellschaft  ist  hier  aber  keine  Rede,  sondern 
von  einem  pfandrechtlichen  Zwangsverkauf  für  Rechnung  des 
bisherigen  Aktionärs,  der  als  Rechtsvorgänger  des  Erwerbers 
erscheint. 

II.  In  allen  Fällen  der  Kaduzierung  der  Aktie  ist  der 
Gesichtspunkt  maßgebend,  daß  das  Anteilsrecht  dem  Mitglied 
durch  die  Gesellschaft  genommen  wird.  Das  Mitglied  selbst 
hat  kein  Recht,  durch  Aufgabe  der  Aktie  sich  von  der  Ver- 
pflichtung gegen  die  Gesellschaft  zu  befreien,  das  Recht  des 
Abandons  existiert  für  die  Aktiengesellschaft  nicht. ^) 
Dagegen  wäre  es  allerdings  dem  Mitglied  unbenommen,  auf 
seine  Rechte  gegen  die  Gesellschaft  zu  verzichten,  soweit  die 
Mitgliedschaft  in  der  Aktiengesellschaft  ein  entäußerliches 
Recht  darstellt.  Solch'  einseitiger  Verzicht  läge  bei  der  In- 
haberaktie in  der  Dereliktion  der  Aktienurkunde,  bei  der  voll- 
bezahlten Namensaktie  in  der  Dereliktion  der  Urkunde  und  der 
auf  Antrag  erfolgten  Löschung  des  Aktionärs  im  Aktienbuch. 
Ist  hierdurch  die  Möglichkeit  des  Erwerbes  der  Mitglied- 
schaft durch  einen  Dritten  beseitigt,  z.  B.  indem  die  Aufgabe 
des  Aktienrechts  in  bewußter  Zerstörung  der  Aktienurkunde 
sich  manifestiert,  so  wäre  die  Zahl  der  Aktien  um  die  auf- 
gegebene verringert,  und  die  auf  diese  entfallenden  Gewinn- 
anteile würden  den  übrigen  Aktionären  zu  Gute  kommen. 
So  lange  dagegen  die  Möglichkeit  des  Erwerbes  durch  einen 
Dritten  besteht,  wie  z.  B.  für  den  Fall,  daß  die  Inhaberaktie 
fortgeworfen  und  nun  von  einem  Dritten  angeeignet  wird, 
dauert  die  Aktie  als  solche  fort,  und  die  Gewinnanteile  sind 
für  den  Besitzer  so  lange  zu  reservieren,  bis  die  Frist,  durch 
deren  Ablauf  der  Anspruch  verloren  geht,  vollendet  ist. 

*)  Über  das  Recht  auf  Abandon  (surrender)  bei  den  engl,  cost-book 
companies  vgl.  Lindley  p.  7 17 ff.,  oben  Bd.  I  S.  86  Anm.  4. 
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UI.  Unter  einen  etwas  anderen  Gesichtspunkt  als  die 
Kaduzierung  der  Aktie  fallt  deren  zwangsweise  Einziehung 
(Amortisation),  weil  hier  nicht  die  Verwirkung  des  Rechtes 
eines  Einzelneu,  sondern  die  Tilgung  des  Aktienrechts 
überhaupt  in  Frage  steht.  Mit  der  Kaduzierung  hat  die 
Einziehung  aber  gemeinsam,  daß  der  Verlust  der  Mitglied- 
schaft fiir  den  davon  betroffenen  Aktionär  durch  einen  von 
dessen  Willen  unabhängigen  Körperschaftsakt  eintritt. 

Solche  zwangsweise  Einziehung  der  Aktie  kann  zweierlei 
Zwecke  verfolgen.  Entweder  handelt  es  sich  um  eine  Form 
der  Herabsetzung  des  Grundkapitals,  ökonomisch  also 
ausgedrückt  um  eine  Einschränkung  des  Betriebskapitales 
und  eine  Verringerung  des  den  Gläubigern  zur  Sicherung 
dienenden  Vermögens.  Dieser  Fall  wird  später  bei  Betrachtung 
der  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  zu  untersuchen  sein.^) 
Oder  es  handelt  sich  unter  Aufrechterhaltung  des  Grund- 
kapitals lediglich  um  eine  Verringerung  der  Anteilsrechte,  so 
daß  den  zurückbleibenden  Mitgliedern  dadurch  eine  Ver- 
mehrung ihres  Gewinnanteiles  und  der  Liquidationsquote  er- 
wächst.^) Solchenfalls  wird  die  zwangsweise  Einziehung  der 
Aktie  nicht  aus  dem  Grundkapital,  sondern  aus  dem  über- 
schüssigen Vermögen  der  Aktiengesellschaft,  insbesondere  aus 
einem  besonderen  Amortisationsfonds  bestritten. 

Ein  Recht  auf  zwangsweise  Einziehung  der  Aktien  hat 
die  Aktiengesellschaft  nur,  wenn  das  Statut  dies  besonders 
anordnet  Und  zwar  ergibt  sich  aus  der  Natur  der  Sache, 
daß  die  diesbezügliche  Statutenbestimmung  entweder  vor  Aus- 
gabe der  betroffenen  Aktien  oder  nachträglich  mit  Zustimmung 
der  betroffenen  Aktionäre  erlassen  sein  muß ;  denn  die  Aktien- 
gesellschaft ist  —  in  Ermanglung  besonderer  gesetzlicher  Be- 
stimmung —  nicht  einseitig  in  der  Lage,  den  Aktionären  wider 
ihren  Willen  ihre  Mitgliedschaft  zu  nehmen.'^)  Will  sie  den  er- 
strebten Zweck  auf  einem  anderen  Wege  erreichen,  so  bleibt  ihr 


1)  Über  den  besonderen  Fall  der  Fusion  (H.G.B.  §  305)  unter  §  102. 
•)  Es  ist  irrefölirend,  wenn  Staub  zu  §  227  Anm.  6,  7  in  jeder  Ein- 
ziehung eine  Art  Herabsetzung  des  Grundkapitals  erblickt. 
»)  Vgl.  Deutsches  H.G.B.  §  227  und  dazu  Ring  Nr.  3. 
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nur  übrig,  die  Aktie  freihändig  anzukaufen  und  nach  erfolgtem 
Erwerb  zu  kassieren.^)  Dagegen  haben  die  Gläubiger  der 
Aktiengesellschaft  keinerlei  Einspruch  gegen  eine  aus  dem 
Yerfügbaren -)  Gewinn  erfolgende  Amortisation  der  Aktien, 
weil  die  Frage,  wieviel  Anteilsrechte  bestehen,  fUr  sie  eine 
völlig  gleichgültige  ist,  sofern  nur  Sorge  getragen  wird,  daß 
das  Grundkapital  und  der  nach  gesetzlicher  Vorschrift  an- 
zulegende Reservefonds  ihnen  erhalten  bleibt. 

Aus  der  Natur  der  Sache  ergibt  sich  aber  weiter,  daß 
die  zwangsweise  Einziehung  nur  bei  volleingezahlten  Aktien 
zulässig  ist,  weil  in  dem  Erlaß  nicht  erfolgter  Einzahlungen 
eine  Minderung  des  Grundkapitals  liegen  würde. 

Über  die  Ausgestaltung  der  zwangsweisen  Einziehung 
trifft  regelmäßig  das  Statut  nähere  Bestimmungen.  Meist  ge- 
schieht sie  im  Wege  der  planmäßigen  Auslosung,  indem  der 
ausgeloste  Aktionär  den  Nennbetrag  der  Aktie  oder  einen 
darüber  hinausgehenden  Betrag  erhält;  doch  kann  auch  eine 
willkürliche  Kündigung  seitens  der  Aktiengesellschaft  gegen 
Zahlung  des  Nennbetrages  der  Aktie  zugelassen  sein.  Ja  es 
würde  nichts  im  Wege  stehen,  die  Reihenfolge  der  durch  die 
Einziehung  betroffenen  Aktien  genau  zu  bestimmen,  wenn- 
gleich aus  praktischen  Gründen  sich  dieser  Weg  verbieten  wird. 

An  und  für  sich  genügt  es  aber,  wenn  das  Statut  die 
Amortisation  überhaupt  fUr  zulässig  erklärt,  während  die 
nähere  Festsetzung  der  Durchführung  den  Beschlüssen  der 
Generalversammlung  überlassen  bleiben  kann.^)     Auch  würde 

*)  Soweit  der  Erwerb  eigener  Aktien  gestattet  ist  (oben  §  53). 
Manche  Gesetze  verlangen  hierzu  eine  besondere  statutarische  Ermächtigung 
(Deutsches  H.G.B.  §  227). 

•)  D.  h.  nicht  kraft  Gesetzes  für  den  Zwangsreservefonds  vor- 
zubehaltenden. 

•)  Denn  der  maßgebende  Gesichtspunkt  ist  ja,  daß  der  Aktionär 
auf  diese  Eventualität  überhaupt  aufmerksam  gemacht  wird.  Das  deutsche 
üecht  scheint  freilich  zu  fordern,  daß  grundsätzlich  die  Art  der  Aus- 
gestaltung im  Statut  angegeben  wird  (B ehrend  S.  952  A.  18,  Bing  zu 
§  227  Nr.  3).  Doch  stände  nichts  im  Wege,  mehrere  Arten  zur  Auswahl 
nebeneinander  hinzustellen.  Auch  das  österreichische  Aktienregulativ  §  38 
verlangt  nähere  Angabe  im  Statut. 
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die  Wiederaufhebung  der  Einziehungsbefugnis  —  etwa  durch 
Beschluß  über  anderweitige  Verwendung  des  Amortisations- 
fonds —  im  Wege  der  gewöhnlichen  Statutenänderung  er- 
folgen können,  da  ein  Eingriff  in  die  Kechte  der  Mitglieder 
darin  nicht  liegen  würde.  Ebenso  kann  der  näheren  Be- 
stimmung der  Generalversammlung  überlassen  bleiben,  welcher 
Betrag  des  erzielten  Gewinnes  zur  Einziehung  zu  verwenden  sei. 

Geschieht  die  Einziehung  im  Wege  der  Verlosung,  so 
würde  mit  dem  Augenblicke  der  statutenmäßigen  Verkündung 
des  Ergebnisses  die  Aktie  getilgt  und  die  darüber  ausgestellte 
Urkunde  nebst  den  nicht  fälligen  Dividendenscheinen  ent- 
kräftet sein.  Die  nachträglich  durch  den  Aktieninhaber  er- 
folgte Veräußerung  der  (nichtig  gewordenen)  Aktie  würde  auch 
den  redlichen  Erwerber  nicht  zum  Aktionär  machen,  vielmehr 
läge  darin  nur  eine  Abtretung  des  Anspruches  auf  den  Amorti- 
sationsbetrag. Geschieht  die  Einziehung  im  Wege  der  Kündi- 
gung, so  würde  der  Augenblick  der  Kündigung  nach  Maßgabe 
des  Statutes,  beziehungsweise  der  Beschlüsse  der  General- 
versammlung entscheiden,  während  bei  freihändigem  Ankauf 
der  Moment  des  Erwerbes  der  Aktie  seitens  der  Aktiengesell- 
schaft der  maßgebende  wäre.^)  Die  Vernichtung  der  Aktien- 
urkunde selbst  hat  keine  materiellrechtliche  Bedeutung,  sie 
unterbleibt  mitunter,  sei  es,  daß  die  Urkunde  als  „Genußaktie" 
dem  durch  die  Auslosung  betroffenen  Aktionär  zurückgeliefert 
oder  von  der  Gesellschaft  für  spätere  Ausgaben  von  Aktien- 
urkunden zurückbehalten  wird. 

Durch  die  erfolgte  Einziehung  wird  zwar  das  eingezogene 
Aktienrecht  getilgt,  aber  der  Betrag  des  Grundkapitales  un- 
berührt gelassen.  Demgemäß  ist  in  der  Bilanz  der  volle  Be- 
trag des  Grundkapitales  nach  wie  vor  anzusetzen.'^)     Mit  der 


^)  Anders  wie  es  scheint  R.G.  bei  Holdheim  VIII  S.  142,  das  den 
Moment  des  Besitzerwerbes  entscheiden  läßt,  ein  rein  zuiälliges  Ereignis. 

■)  Dies  ist  bestritten;  doch  ist  der  Hinweis  darauf,  daß  das  Grund- 
kapital begrifflich  durch  die  Aktien  dargestellt  werde,  nicht  zutreffend. 
Dies  gilt,  soweit  es  überhaupt  verlangt  wird,  nur  für  die  Bildung  der 
Aktiengesellschaft.  Diejenigen,  die  den  Betrag  dem  Grundkapital  abschreiben 
lassen  (so  King  in  §  227  Nr.  5,  Simon  S.  220),  verlangen  meist  (nicht 
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erfolgten  Einziehung  aller  Aktien  wäre   die  Gesellschaft  auf- 
gelöst. 

In  der  zwangsweisen  Einziehung  von  Aktien  zum  Nenn- 
betrage liegt  eine  ökonomische  Schädigung  des  davon  be- 
troffenen Aktionärs,  weil  der  Kurs  der  Aktie  unter  den 
günstigen  Verhältnissen,  die  sie  ermöglichen,  ein  höherer  ist. 
Wie  deshalb  zur  Ausgleichung  mitunter  ein  höherer  Betrag 
als  der  Nominalbetrag  gewährt  wird,  so  werden  nicht  selten 
Genußscheine  an  die  ausgelosten  Aktionäre  erteilt,  sei  es  daß 
nach  Zurückreichung  der  Aktienurkunden  neue  Genußscheine 
ausgefertigt  oder  die  Aktienurkunden  zu  Genußaktien  um- 
gestempelt werden.  Wie  bereits  früher^)  bemerkt  wurde,  ist 
der  rechtliche  Charakter  der  Genußscheininhaber  ein  ver- 
schiedener, bald  handelt  es  sich  um  Aktionäre,  bald  nur  um 
Gläubiger  der  Gesellschaft.  Im  Zweifel  ist  das  Letztere  an- 
zunehmen,^) da  es  dem  Zweck  der  Einziehung  entspricht,  eine 
Tilgung  der  Mitgliedschaft  herbeiführen.  Wo  die  Genußschein- 
inhaber Aktionäre  bleiben,  liegt  in  Wahrheit  nicht  eine  Ein- 
ziehung des  Aktienrechts,  sondern  eine  Umgestaltung  des- 
selben vor.  Das  Mitglied  verliert '  nicht  seine  Mitgliedschaft, 
sondern  wird  nur  in  seinen  Rechten  gegenüber  den  nicht  aus- 
gelosten Aktionären  verkürzt.'*)  Die  Auszahlung  des  Nominal- 
betrages der  Aktie  erscheint  hier  als  die  Gewährung  einer 
besonderen    Art    von    Dividende.      Das    Grundkapital    bleibt 


Staub  §  227  Anm.  13)  Einstellung  einer  entsprechenden  Summe  in  die 
Passiva.  Mit  Recht  wendet  Behrend  S.  953  A.  21  dagegen  ein,  daß  die 
Rücklagen  der  spateren  Jahre  dadurch  ungerechtfertigt  gekürzt  würden. 
Die  Denkschr.  1  zum  neuen  deutschen  H.Ct.B.  S.  138  hält  beide  Verfahren 
für  zulässig.     Vgl.  auch  Reisch  in  Grünhut's  Zeitschr.  Bd.  28  S.  726ff. 

1)  Oben  S.  123. 

^  Anders  Klemperer;  das  österreichische  Aktienregulativ  verlangt, 
daß  den  Genußscheinen  ausdrücklich  die  Rechte  von  Aktien  zugestanden 
werden  §  33.  Im  Auslande  werden  auch  sonst  die  Genußscheininhaber  als 
Aktionäre  angesehen. 

*)  Diese  erhalten  insbesondere  einen  gewissen  Prozentsatz  der 
Dividende  vorweg.  In  Frankreich  sagt  man,  der  Genußscheininhaber 
habe  nur  Anspruch  auf  die  „dividendes*',  der  nicht  ausgeloste  Aktionär 
auf  ^interets  et  dividendes",  Lyon-Caen  et  Renaultll  Nr.  560. 
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natürlich  hier  das  alte  und  selbst  die  Einziehung  aller  Aktien 
würde  die  Gesellschaft  bestehen  lassen.*)  Diese  Art  der 
Amortisation  wird  insbesondere  da  praktisch,  wo  das  Gesell- 
schaftsvermögen nach  Ablauf  gewisser  Zeit  an  den  Staat  oder 
die  Gemeinde  fallen  soll,  wie  in  Österreich  bei  staatlich  kon- 
zessionierten Bahnen,  oder  wo  es  aus  zeitlich  beschränkten 
Rechten  besteht.^)  Sie  soll  den  Übelstand  einer  plötzlichen 
Entwertung  der  Aktien  verhüten,  die  mit  dem  Augenblicke 
des  Heimfalls  eintreten  würde.  Indem  nach  einem  Amorti- 
sationsplan die  sämtlichen  Aktien  bis  zu  jenem  Zeitpunkt  aus 
dem  Gewinn  der  Gesellschaft  ausgelost  werden,  erhalten  die 
Mitglieder  den  Nennbetrag  zurück  und  ziehen  andererseits 
durch  Beibehaltung  dex  Mitgliedschaft  die  Vorteile  aus  der 
Beteiligung  an  der  Aktiengesellschaft,  wobei  sie  freilich  hinter 
den  Stammaktionären  zurückgesetzt  sind/)  Auch  für  diese 
Art  der  Einziehung  gilt,  daß  sie  nur  durch  eine  vor  Ausgabe 
der  betreffenden  Aktien  getroffene  Statutenbestimmung  an- 
geordnet werden  kann,  da  es  sich  um  einen  Eingriff  in  das 
Mitgliedschaftsrecht  handelt. 

IV.  Ein  Recht  auf  Ausscheiden  gegen  Abfindung 
hat  der  Aktionär  gegen  die  Aktiengesellschaft  nicht.  Viel- 
mehr ist  ihm  zu  diesem  Zweck  nur  der  Weg  der  Veräußerung 
der  Aktie  offen.  Eine  Ausnahme  macht  hierin  das  italienische 
Recht.*)  Der  C.  d.  c.  Art.  168 '^)  räumt  unter  gewissen  Vor- 
aussetzungen dem  Aktionär  das  Recht  ein,  aus  der  Gesell- 
schaft auszutreten  und  seine  Abfindung  zu  verlangen.  Wenn 
nämlich  die  Generalversammlung  einen  Beschluß  auf  Fusion 
mit   einer   anderen  Gesellschaft,  auf  Wiederergänzung  ^)    oder 


0  Fälle  in  Z.  f.  HR.  49  S.  357,  50  S.  141,  vgl.  auch  Simon  S.  222 
A.  207. 

*)  Österreichisches  Aktienregulativ  §33.  Vgl.  Siegfried,  Die  Börse 
6.  Aufl.  S.  260,  261. 

^)  Schon  Pohls  S.  251  erwähnt  diese  Art  der  Amortisation. 

*)  Ebenso  Rumänien  160,  Argentinien  354. 

*)  Vgl.dazuVighi,  Dirittiindividualip. 74ff.;  Mori^l'Amministrazione 
Nr.  302ff.,  Yivante,  Trattato  Nr.  443 ff. 

•)  Mit  Recht  beschränkt  Vighi  dies  auf  den  Fall  zwangsweiser 
Nachschüsse. 
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Erhöhung  des  Grundkapitals,  auf  Wechsel  des  Gegenstandes 
des  Unternehmens,  auf  nicht  durch  das  Statut  vorgesehene 
Verlängerung  der  Dauer  der  Gesellschaft  faßt,  so  kann  das 
dissentierende  Mitglied  seinen  Austritt  binnen  gewisser  Frist 
erklären  und  Abfindung  seiner  Aktie  nach  Maßgabe  des 
durch  die  letzte  Bilanz  dargestellten  Gesellschaftsvermögens 
verlangen,^)  so  daß  eine  Proportion  anzustellen  ist  zwischen 
Aktie  und  Grundkapital  einerseits,  Abfindungssumme  und 
Gesellschaftsvermögen  andererseits.  Ob  die  Aktie  der  Gesell- 
schaft anfallt  oder  dauernd  untergeht,  demnach  dem  Grund- 
kapital abzuschreiben  ist,  ist  aus  dem  Gesetz  nicht  klar 
ersichtlich;  doch  dürfte  das  letztere  anzunehmen  sein.  — 
Auch  in  der  englischen  Comp.  Act  1862  sect.  161, 2)  in  nord- 
amerikanischen Statutarrechten,^)  im  portugiesischen,^) 
serbischen^)  und  finnischen  Recht*^)  finden  sich  An- 
wendungsfälle des  Abschichtungsrechtes,  insbesondere  für  den 
Fall  der  Fusion. 

§  59  a. 
d)  Kraftloserklärung  der  Aktienurkunden. 

Sehen  wir  von  den  Fällen  der  Kaduzierung  und  Ein- 
ziehung der  Aktien  ab,  so  ist  eine  Kraftloserklärung  der 
Aktienurkunden  in  Frage  kommend,  wenn  diese  gestohlen, 
verloren  oder  sonst  abhanden  gekommen  sind  und  der  der- 
zeitige Besitzer  unbekannt  ist,  femer  wenn  die  Aktienurkunde 
vernichtet  ist.     Beide  Fälle  werden  in  den   meisten  Gesetzen 


^)  Das  Becht  kann  nnr  durch  das  ursprüngliche  Statut  genommen 
werden  (Vighi  p.  77). 

•)  Jetzt  beseitigt  durch  Comp.  Act  1900  sect.  24.  Vgl.  Schirr- 
meister, Die  englische  Aktiennovelle  vom  S.August  1900  S.  121  ff. 

«)  Vgl.  Cook  p.  1608  (Alabama),  1734  (Minnesota),  1764  (Nebraska), 
1790,  1791  (New-Jersey),  1799,  1806  (New- York),  1810,  1813  (Ohio), 
1835.  1853  (Pennsylvania),  1854,  1864  (South-Carolina),  1925  (Wyoming). 
In  Tennessee  (1874)  sogar  bei  jedem  fundamental  amendment. 

'•)  H.G.B.  Art.  128:  Verlängerung  der  Gesellschaft  über  die  statuten- 
mäßige Daner. 

*)  Aktiengesetz  Art.  69 :  Änderung  des  Unternehmens. 

•)  Vgl.  Chydenius  a.  a.  O.  p.  239,  251. 
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gleichgestellt,  obwohl  bei  Vernichtung  des  Papieres  eine  Kraft- 
loserklärung an  sich  überflüssig  und  der  direkte  Weg  der 
Ausstellung  eines  Duplikates  geboten  wäre.*) 

Das  System  der  Kraftloserklärung  beherrscht  nicht 
alle  Länder.  Insbesondere  ist  in  Prankreich  durch  das  Ge- 
setz vom  15.  Juni  1872  das  andere  System  der  Opposition 
gewählt.^)  Hiernach  hat  der  Besitzer  der  verloren  gegangenen 
Inhaberaktie  '^)  der  Aktiengesellschaft  amtlich  eine  Verwahrung 
gegen  Auszahlung  von  Dividenden  oder  Aktienbeträgen  zu- 
gehen zu  lassen,  in  der  die  Urkunde  genau  bezeichnet  und 
die  Umstände  des  Besitzverlustes  detailliert  werden.  Durch 
formgerechte  Verwahrung  verhindert  der  Verlierer  die  Aus- 
zahlung. **)  Verstreicht  ein  Jahr  nach  eingelegter  Opposition, 
ohne  daß  Mch  Jemand  mit  der  Aktie  bei  der  Gesellschaft 
meldet,  so  kann,  falls  inzwischen  zwei  Termine  fiir  die 
Dividendenverteilung  verstrichen  sind,  der  Verlierer  mit  Be- 
willigung des  Gerichtes  die  fällig  gewordenen  Dividenden 
erheben  gegen  Hinterlegung  einer  Sicherheit.  Durch  Ein- 
rückung der  Verwahrung  in  das  Bulletin  officiel  des  oppositious 
kann  er  ferner  die  absolute  Einklagbarkeit  der  Aktie  erzielen, 
ohne  daß  der  Dritte  sich  auf  seinen  guten  Glauben  berufen 
kann.  Nach  Ablauf  von  11  Jahren  seit  Einlegung  der  Ver- 
wahrung, ohne  daß  sich  Jemand  gemeldet  hat,  kann  er  end- 
lich ein  Duplikat  der  Aktienurkunde  erwirken.  Dieses  Duplikat 
erteilt  dieselben  Rechte,  wie  die  ursprüngliche  Urkunde. 
Letztere    gilt    nun    als    kraftlos,    der    dritte    Erwerber    hätte 


^)  Vgl.  die  Übersicht  der  Gesetzgebungen  über  den  „titre  detruit" 
bei  Wahl  Nr.  1222 ff.  Insbesondere  kommt  in  Frage  der  Codice  di 
commercio  Art.  56  Abs.  2. 

*)  Vgl.  über  das  französische  Gesetz  Wahl  Nr.  1264 ff.;  Lyon-Gaen 
et  Renault  II  Nr.  630ff.,  Brunner  in  Endemann's  Hdb.  II  S.  227. 
Das  System  der  Opposition  findet  sich  ferner  in  Spanien  (H.G.B.  Art.  547  flf.) 
und  Rumänien  (Gesetz  vom  18.  Januar  1883). 

•)  Bei  Namensaktien  liegt  der  Fall  sehr  einfach.  Die  Gesellschaft 
würde  auf  die  Opposition  hin  nur  dem  im  Buche  registrierten  Aktionär 
zahlen.     Lyon-Caen  et  Renault  11  Nr.  627. 

*)  Kommt  Jemand  mit  der  Aktienurkunde,  so  hat  die  Gesellschaft 
diese  zuiückzubehalten  und  dem  Opponenten  davon  Nachricht  zu  geben. 
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höchstens  eine  persönliche  Klage  gegen  den  Opponenten,  falls 
dieser  ohne  rechtlichen  Grund  die  Opposition  eingelegt  hätte. 

Hiemach  tritt  die  Kraftlosigkeit  der  verloren  gegangenen 
Urkunde  ohne  behördliche  Erklärung,  einfach  infolge  Aus« 
Stellung  des  Duplikates  nach  Maßgabe  der  gesetzlichen  Be* 
Stimmungen  ein. 

Vereinfachte  Voraussetzungen  gelten  für  den  Fall  des 
selbständigen  Verlustes  abgetrennter  Dividendenscheiue,  was 
insbesondere  bei  Dividendenscheinen  zu  Namensaktien  von 
Bedeutung  ist.  Nach  dem  Gesetz  vom  15.  Juni  1872  art.  8 
kann  der  Opponent  hier  nach  Ablauf  von  drei  Jahren  seit 
der  Opposition  ohne  weiteres  die  Auszahlung  des  Betrages 
verlangen.*) 

In  England  und  den  Vereinigten  Staaten  von  Nord- 
amerika gibt  die  Statutargesetzgebung  und  Praxis  dem  Ver- 
lierer der  Aktienurkunde  das  Hecht,  gegen  Sicherheitsleistung 
die  Auszahlung  der  Dividenden  und  die  Ausstellung  von 
Duplikaten  zu  verlangen.^) 

Das  in  Deutschland,*)  Österreich,^)  Ungarn,*)  der 
Schweiz®)  und  Portugal ')  herrschende  System  der  Kraftlos- 
erklärung beruht  auf  der  Grundidee,  daß  durch  behördlichen 


0  Lyon-Caen  et  Renault  11  Nr.  64Ib,  Wahl  Nr.  1285. 

^  Cook  §  370,  vgl.  z.  B.  New-York  bei  Cook  p.  1811,  New-Jersey 
bei  Cook  p.  1801.  Vgl.  Stimson  §8157,  Wahl  Nr.  1329ff.;  in  süd- 
amerikanischen Staaten  ordnen  Gesetze  das  Gleiche  an.  Wahl  Nr.  1325 ff. 
Unsicher  ist  der  Rechtszastand  in  Belgien  (Wahl  Nr.  1345 ff.).  Auch  in 
den  Niederlanden  (Wahl  Nr.  1364 ff.)  existieren  Vorschriften  über  die 
Kraftloserklärung  von  Aktien  nicht.  Der  italienische  Codioe  di  commercio 
Art.  56  Abs.  2  gibt  nur  im  Falle  der  Vernichtung  der  Aktienurkunde  ein 
Hecht  auf  Erteilung  von  Duplikaten,  schweigt  aber  über  den  Fall  des 
Verlustes  (Wahl  Nr.  1375ff.). 

»)  B.G.B.  §§  799,  800,  804,  H.G.B.  §  228,  vgl.  dazu  Jacobi,  Wert- 
papiere  §§  19,  20. 

*)  Gesetz  vom  3.  Mai  1868  (Wahl  Nr.  1842),  abgedruckt  bei  Busch 
XXI  S.  132,  V.  Gans t ein,  Österreichisches  H.ß.  I  S.  55,  56. 

«»)  Gesetz  vom  17.  Mai  1881  (Wahl  Nr.  1369). 

«)  Schweizerisches  Obl.-R.  Art.  849 ff.,  844  Abs.  2  (vgl.  Wahl 
Nr.  1407  ff.). 

')  H.G3.  Art.  484. 
Lehmann,  Beoht  der  Aktlengesellschafteu.    11. 
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Spruch  auf  Gruild  eines  förmlichen  Verfahrens  die  Urkunde  für 
kraftlos  erklärt  irird,  und  daß  nach  erfolgter  Kraftloserklärung 
der  frühere  Inhaber  entweder  auf  Grund  des  Erkenntnisses 
den  Anspruch  aus  der  Urkunde  geltend  machen  oder  die 
Erteilung  einer  neuen  Urkunde  verlangen  kann.  Die  Behörde 
ist  die  richterliche.^)  Das  Verfahren  ist  ein  Aufgebotsver- 
fahren,  das  auf  Antrag  des  zur  Geltendmachung  der  Rechte 
aus  der  Aktie  Berechtigten  eingeleitet  wird.®)  Der  Antrag- 
steller hat  den  wesentlichen  Inhalt  der  Aktie  anzugeben, 
sowie  seine  Legitimation  und  den  Verlust  der  Aktie  glaubhaft 
zu  machen.^)  In  dem  Aufgebot  ist  der  Inhaber  der  Aktie 
aufzufordern,  spätestens  im  Aufgebotstermin  seine  Rechte  bei 
dem  Gericht  anzumelden  und  die  Aktie  vorzulegen,  unter  An- 
drohung des  Nachteiles,  daß  die  Aktie  werde  für  kraftlos  erklärt 
werden.*)  Das  Aufgebot  ist  öffentlich  bekannt  zu  machen.^) 
Der  Aufgebotstermin  ist  nicht  vor  Ablauf  einer  gesetzlich 
bestimmten  Minimalfrist  anzusetzen.^)  Meldet  der  Inhaber 
der  Aktie  vor  dem  Aufgebotstermin  seine  Hechte  unter  Vor- 
legung der  Aktie  an,  so  hat  das  Gericht  den  Antragsteller 
hiervon   zu  benachrichtigen.')     Erfolgt  die  Anmeldung   nicht, 

^)  In  Deutschland  regelmäßig  das  Amtsgericht  des  Sitzes  der 
Gesellschaft  (O.P.O.  §§  1005,  1006),  in  Österreich  das  Landes-  oder 
Kreisgericht  (Wahl  Nr.  1344). 

2)  Vgl.  deutsche  C.P.O.  §  1004. 

3)  Deutsche  C.P.O.  §  1007. 
*)  Deutsche  C.P.O.  §  1008. 

^)  Nach  der  deutschen  C.P.O.  §  1009  durch  Anheftung  an  die  Gerichts- 
tafel, in  dem  Lokale  der  Börse,  wenn  solche  am  Sitze  des  Aufgebots- 
gerichts  besteht,  durch  dreimalige  Einrückung  in  den  Deutschen  Reichs- 
anzeiger und  in  das  Blatt,  welches  für  den  Sitz  des  Aufgebotsgerich ts 
zur  Veröffentlichung  der  amtlichen  Bekanntmachungen  bestimmt  ist  — 
endlich  falls  in  der  Lihaberaktie  selbst  vermerkt  ist,  daß  die  öffentliche 
Bekanntmachung  durch  bestimmte  andere  Blätter  zu  erfolgen  habe,  durch 
Einrückung  auch  in  diese. 

•)  In  Deutschland  nicht  vor  Ablauf  von  6  Monaten,  aber  auch  nicht 
über  ein  Jahr  hinaus  C.P.O.  §  1015;  auch  soll  ein  Dividendenschein  seit 
der  Zeit  des  Verlustes  fällig  geworden  und  seit  der  Fälligkeit  eine  Frist 
von  6  Monaten  verstrichen  sein  C.P.O.  §  1010,  vgl.  jedoch  1011.  Wird  der 
Dividendenschein  selbst  vorgelegt,  so  fällt  dies  fort  C.P.O.  §  1012. 

7)  Deutsche  C.P.O.  §  1016. 
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80  wird  in  dem  Ausschlußurteil  die  Aktie  fiir  kraftlos  erklärt.^) 
Mit  der  Kraftloserklärung  der  Aktie  erlischt  auch  der  An- 
spruch aus  den  noch  nicht  fälligen  Gewinnanteilscheinen.  ^) 
Derjenige,  der  das  Ausschlußurteil  erwirkt  hat,  ist  der  Aktien- 
gesellschaft gegenüber  berechtigt,  die  Rechte  aus  der  Aktie 
geltend  zu  machen.*)  Er  ist  aber  auch  berechtigt,  die  Er- 
teilung eines  Duplikates  (nebst  Dividendenscheinen  und  Talons) 
auf  seine  Kosten  zu  verlangen/) 

Der  Kraftloserklärung  unterliegen  überall  Inhaberaktien 
und  zwar  ist  zur  Einleitung  des  Aufgebotsverfahrens  hier 
berechtigt  der  Inhaber  der  abhanden  gekommenen  Aktie. 
Auch  indossable  Namensaktien  können  meist  für  kraftlos 
erklärt  werden,^)  welchenfalls  der  letzte  Indossatar,  bei 
Blancoindossamenten  der  Inhaber  das  Aufgebotsverfahren 
beantragen  kann.^)  In  Deutschland  ist  weitergehend  die 
Kraftloserklärung  bei  allen  Aktienurkunden,  sogar  solchen, 
deren  Übertragbarkeit  durch  die  Statuten  ausgeschlossen  ist 
oder  deren  Übertragung  der  gerichtlichen  oder  notariellen 
Erklärung  bedarf,  zugelassen.*^  Zum  Antrage  auf  Einleitung 
des  Aufgebotsverfahrens  ist  hier  berechtigt,  wer  das  Recht 
aus  der  Urkunde  geltend  machen  kann.^)  Hat  die  Aktien- 
gesellschaft die  Kraftloserklärung  durch  Erklärung  in  der  Ur- 
kunde®) ausgeschlossen,  so  fallt  sie  fort.^°) 

Was  Dividendenscheine  betrifft,  so  unterliegen  sie  nur 
nach  einem  Teil  der  Rechte  der  selbständigen  Kraftloserklärung. 

1)  Deuteche  O.P.O.  §  1017. 

^  H.G.B.  §  228  Abs.  2. 

*)  Deutsche  C.P.O.  §  1018,  in  Portugal  aber  nur  gegen  Sicherheit 
für  die  Dauer  von  5  Jahren  H.G.B.  Art.  484  §§  5,  6. 

*)  Deutsches  H.G.B.  §  228,  B.G.B.  §  800,  Schweizerisches  O.R. 
Art.  856,  Portugal  Art.  484  §  4. 

»)  Deutsches  H.G.B.  §  228,  Schweizerisches  O.R.  Art.  844,  Portugal 
484,  für  Ungarn  Wahl  Nr.  1369. 
.  «)  Deutsche  CP.O.  §  1004. 

')  Deutsches  H.G.B.  §  228. 

•)  Das  ist  nicht  notwendig  der  im  Buch  eingetragene  Aktionär, 
wie  Staub  §  228  A.  1  annimmt. 

")  Statutarische  Bestimmung  würde  danach  nicht  genügen. 

»<0  Deutsches  H.G.B.  §  228  Abs.  1. 

10* 
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In  Deutschland  ist  die  selbständige  Kraftloserklärung  von  Ge- 
winnanteilscheinen, die  auf  Inhaber  lauten,  direkt  ausgeschlossen,^) 
ebenso  in  Ungarn.^)  Dafür  ist  in  diesen  Ländern  der  bisherige 
Inhaber,  der  den  Verlust  der  Aktiengesellschaft  anzeigt,  befugt, 
nach  dem  Ablauf  der  statutarischen,  beziehungsweise  gesetzlichen 
Vorlegungsfrist  für  Dividendenscheine,  '^)  die  Leistung  von  der 
Aktiengesellschaft  zu  verlangen,  es  sei  denn,  daß  der  ab- 
handen gekommene  Schein  der  Aktiengesellschaft  vor  Ablauf 
der  Frist  zur  Einlösung  vorgelegt  oder  der  Anspruch  aus 
dem  Schein  gerichtlich  geltend  gemacht  ist.  Doch  kann 
dieser  Anspruch  im  Dividendenschein  ausgeschlossen  werden.*) 
In  der  Schweiz  sind  ganze  Bogen  von  Dividendenscheinen 
amortisierbar, ^)  aber  nur  auf  Antrag  des  Inhabers  der  Aktie, 
einzelne  Dividendenscheine  dagegen  sind  nicht  amortisierbar, 
vielmehr  kann  für  solche  nur  der  Richter  nach  Eintritt  des 
Verfalltages  gerichtliche  Deposition  und  nach  Ablauf  der  Ver- 
jährungszeit Auszahlung  der  Summe  an  den  Verlierer  ver- 
fügen.*) In  Osterreich  ist  auch  die  Amortisation  von 
Dividendenscheineu  zulässig.') 

Talons  sind  fast  überall  der  Kraftloserklärung  entzogen.'*) 
Nur  das  Schweizer.  O.R.  Art.  850  Abs.  2  gestattet,  daß  der  In- 
haber der  Haupturkunde  die  Amortisation  des  Talons  herbeiführt. 

Einen  gewissen  Anklang  an  das  französische  System  der 
„Opposition**  zeigt  die  in  mehreren  Ländern  mit  dem  Aufgebot- 
verfahren verbundene  Zahlungssperre.  Nach  der  deutschen 
C.P.O.  §  1019  kann  bei  Inhaberaktien  das  Gericht  auf  Antrag 
an  die  Aktiengesellschaft,  bezw.  deren  Zahlstellen  das  Verbot 


1)  B.G.ß.  §  799  Abs.  1. 

«)  Wahl  Nr.  1373. 

8)  In  Deutschland  4  .Jahre  B.Ö.B.  §  801  Abs.  2. 

*)  B.a.ß.  §  804. 

«*)  Schweizerisches  Obl.R.  Art.  850  Ab.  2. 

«)  Art.  857. 

"^  Wahl  Nr.  1342,  1337,  v.  Oanstein  a.  a.  0. 

8)  Entw.  zum  deutschen  B.G.B.  11  S.  706,  v.  Canstein  I  S.  56,  Wahl 
Nr.  1369,  1373.  In  den  Statuten  ist  meist  bestimmt,  daß  wenn  der 
Talon  nicht  binnen  bestimmter  Frist  vorgelegt  wird,  einfach  an  den  Präsen- 
tanten der  Aktie  die  Ausgabe  der  neuen  Dividendenscheine  erfolge. 
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erlassen,  an  den  Inhaber  der  Aktie  eine  Leistung  zu  bewirken, 
insbesondere  neue  Dividendenscheine  oder  einen  Talon  aus- 
zugeben; das  Verbot  erstreckt  sich  dagegen  nicht  auf  die 
Einlösung  früher  ausgegebener  Gewinnanteilscheine.  Die 
Zahlungssperre  ist  von  Amts  wegen  aufzuheben^  sobald  das 
Aufgebots  verfahren  erledigt  ist  (O.P.O.  §  1022).  Auf  in  blanco 
indossable  Orderaktien  ist  dies  aber  nicht  zu  erstrecken,  da 
hier  nur  der  im  Buche  vermerkte  Indossatar  der  Gesellschaft 
gegenüber  als  Aktionär  gilt.  —  Ahnliche  Bestimmungen,  wie 
in  Deutschland,  gelten  in  Ungarn.^)  Auch  in  der  Schweiz 
kann  auf  Verlangen  des  Antragstellers  das  Gericht  der  Aktien- 
gesellschafl  bei  Vermeidung  nochmaliger  Zahlung  die  Ein- 
lösung untersagen  (Obl.R.  Art.  851  Abs.  2). 

Ist  die  Aktienurkunde  nicht  verloren  oder  vernichtet, 
so  daß  sie  also  als  solche  noch  zu  erkennen  ist,  wohl  aber 
dergestalt  beschädigt,  daß  sie  zum  Umlauf  ungeeignet  ist,  so 
hat  der  Berechtigte  gegen  Tragung  der  daraus  entstehenden 
Kosten  Anspruch  auf  Erteilung  einer  neuen  Urkunde  gegen 
Aushändigung  der  beschädigten.  Dieser  von  mehreren  Gesetzen 
ausdrücklich  anerkannte  Satz  entspricht  der  Natur  der  Sache, 
er  gilt  deshalb  auch  da,  wo  er  nicht  besonders  ausgesprochen 
ist,  und  er  bezieht  sich  gleichermaßen  auf  die  Haupturkunde 
wie  auf  Gewinnanteilscheine  und  Talons.^)  Doch  kann  das 
Statut  die  Ausstellung  der  neuen  Urkunde  in  das  Ermessen 
der  Gesellschaftsorgane  stellen.*) 

§60. 
e.  Verjährung  und  AusschluB  mitgliedschaftlicher  Rechte.^) 

Durch  Nichtausübung  geht  das  Recht  des  Aktionärs  im 
ganzen  nicht  unter,  eine  Verjährung  der  Mitgliedschaft  über- 
haupt  ist   gesetzlich   nicht   anerkannt.     Wohl   aber   sind   für 


»)  Wahl  Nr.  1370. 

«)  D.H-G.B.  §  229,  B.G.B.  §  798,  Codice  di  commercio  Art.  56 
Abs.  1,  3,  Argentinisches  H.G.B.  Art.  470.  Vgl.  hierzu  Wahl  Nr.  1209 ff., 
Henand  S.  457. 

*)  So  meist  in  den  älteren  Statuten. 

*)  Brunner  a.  a.  0.  S.  229ff.,  Wahl  Nr.  676«.,  768ff. 
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einzelne  Folgerungen  der  Mitgliedschaft  teils  die  allgemeinen 
Verjähningsgrundsätze  anwendbar^  teils  besondere  Verjährungs- 
oder Ausschlußfristen  aufgestellt. 

Vor  allem  gilt  dies  für  die  Ansprüche  aus  Dividenden- 
scheinen. An  sich  würde  die  Verjährung  des  Anspruches  den 
allgemeinen  Grundsätzen  unterliegen.^)  Das  Interesse  der 
Aktiengesellschaft  erheischt  aber,  daß  die  falligen  Dividenden 
in  nicht  zu  langer  Frist  erhoben  werden,  damit  eine  geordnete 
Buchführung  durchgeführt  und  die  Übersicht  erleichtert  werde. 
Aus  diesem  Grunde  bestimmen  häufig  die  Statuten,  daß  die 
Dividendenscheine  innerhalb  einer  gewissen  Zeit  —  regel- 
mäßig vier  Jahre  —  vorgelegt  werden,  widrigenfalls  der  An- 
spruch zu  Gunsten  der  Gesellschaft  erlöschen  würde,  Be- 
stimmungen, welche  nicht  eine  Verjährungs-,  sondern  eine 
Ausschlußfrist  hinstellen.  Im  Anschlüsse  an  diese  durch  die 
Praxis  festgelegte  Übung  hat  das  deutsche  B.G.B.  für  den 
Anspruch  aus  Dividendenscheinen  eine  vierjährige  Vorlegungs- 
frist, die  mit  dem  Schlüsse  des  Jahres,  in  dem  die  konkrete 
Dividende  fallig  wird,  zu  laufen  beginnt,  angeordnet.  Wird 
der  Dividendenschein  binnen  dieser  Frist  der  Aktiengesellschaft 
nicht  vorgelegt,  so  erlischt  der  Anspruch  daraus.  Erfolgt  die 
Vorlegung,  so  verjährt  der  Anspruch  in  zwei  Jahren  vom  Ende 
der  vierjährigen  Vorlegungsfrist  an.^)  Die  Dauer  und  der 
Beginn  der  Vorlegungsfrist  können  von  der  Aktiengesellschaft 
in  der  Urkunde  anders  bestimmt  werden.  Die  Zahlungssperre 
im  Aufgebots  verfahren  hemmt  den  Beginn  und  Lauf  der  Vor- 
legungsfrist und  der  Verjährung  zu  Gunsten  des  Antragstellers.*) 
Ebenso  kann  in  Ermangelung  entgegenstehender  Statuten- 
bestimmung der  Inhaber  eines  verlorenen  oder  vernichteten 
Gewinnanteilscheines  den  Nachteil  dadurch  abwenden,  daß  er 
den  Verlust  des  Scheines  der  Aktiengesellschaft  vor  Ablauf  der 
Vorlegungsfrist  anzeigt,*)  welchen  falls  er  nach  Ablauf  der  Vor- 
legungsfrist die  Leistung  verlangen  kann. 


^)  So  auch  Belgien  Art.  126. 
«)  B.G.B.  §  801. 
»)  B.G.B.  §  802. 
*)  B.G.B.  §  804. 


Die  Organe  der  Aktiengesellschaft.  151 

Nach  deutschem  und  schwedischem  Recht  erlischt  ferner 
das  Recht  auf  Anfechtung  ungesetzlicher  Beschlüsse  der 
Generalversammlung,  wenn  es  nicht  hinnen  bestimmter  Frist 
geltend  gemacht  wird.^) 

Hierher  gehören  endlich  gesetzliche  oder  statutarische  Be- 
stimmungen,  welche  das  Recht  auf  Erhebung  der  Liquidations- 
quote^)  und  das  Bezugsrecht  von  der  Innehaltung  einer 
gewissen  Frist  abhängig  machen. 

5.  Die  Organe  der  Aktiengesellschaft, 

§61. 

Einleitung. 

Die  Aktiengesellschaft  besitzt  als  Verein  mit  Rechts- 
fähigkeit Organe.  Zwei  solcher  Organe  finden  sich  in  allen 
Gesetzen,  ein  Vertretungsorgan  (Vorstand,  Direktion)  und  ein 
beschlußfassendes  Organ  (Generalversammlung).  Vom  formal- 
juristischen Standpunkte  ist  das  unentbehrlichste  dieser  Organe 
das  Vertretungsorgan,  wie  solches  in  der  Geschichte  des 
Aktienrechts  auch  am  frühesten  hervortritt.')  Damit  die 
Rechtsfähigkeit  der  Aktiengesellschaft  nach  außen  in  sinn- 
föllige  Erscheinung  treten,  damit  Rechte  und  Pflichten  für 
die  juristische  Person  erzeugt  werden  können,  bedarf  es  für 
die  Aktiengesellschaft  handelnder  Vertreter.  Die  General- 
versammlung als  den  Wülen  der  Aktionäre  darstellendes  Organ 
ist  an  und  für  sich  nicht  von  gleicher  Notwendigkeit  wie  der 
Vorstand,  weil  der  Wille  der  Aktionäre  auch  in  anderer  Form, 
z.  B.  im  Wege  schriftlicher  Einzeläußerung  der  einzelnen  Mit- 
glieder zum  Ausdruck  gebracht  werden  könnte.  So  zweifellos 
es  ist,  daß  nach  dem  Stande  der  derzeitigen  Gesetzgebung  der 
Körperschaftswille  durch  die  Generalversammlung  in  erster 
linie  repräsentiert  wird,  und  daß  der  Vorstand  nur  die  Rolle 
eines  von  der  Generalversammlung  abhängigen  Organes  spielt  — 


1)  H.G.ß.  §  271  Abs.  2,  Schwed.  Aktiengesetz  §  39.    Vgl.  unten  §  68. 
«)  Vgl.  z.  B.  R.G.E.  VII  Nr.  10,  schwedisches  Aktiengesetz  §  63. 
»)  Vgl.  Lehmann,  Geschichtl.  Entwicklung  S.  57ff. 
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80  ist  nicht  minder  sicher,  daß  der  Körperschaftswille  vom 
Standpunkte  der  juristischen  Logik  aus  auch  durch  eine  in 
anderer  Form  als  der  der  Generalversammlung  sich  darstellende 
Willensmanifestation  der  Mitglieder  zum  Ausdimck  gelangen 
kann.  In  der  Tat  hat  die  Generalversammlung  erst  langsam 
im  Lauf  der  Geschichte  sich  die  führende  Stellung  errungen, 
die  ihr  heute  innewohnt.  Ursprünglich  überhaupt  zu  einer 
mehr  passiven  Rolle  verurteilt  hat  sie,  solange  das  Oktroi- 
system  herrschte,  nur  beschränkte  Aufgaben  besessen,  erst  seit 
der  Schaffung  allgemeiner  Aktiengesetze  und  der  Durch- 
dringung des  Normativsystems  ist  sie  zu  der  „gesetzgebenden** 
Versammlung  geworden,  die  sie  nach  der  Auffassung  der 
modernen  Aktiengesetze  darstellt.  Mit  dem  wirklichen  Leben 
steht  aber  noch  jetzt  die  gesetzgeberische  Auffassung  von  der 
Generalversammlung  nicht  in  vollem  Einklang.  Der  Maügel 
der  Geschäftskenntnis  bei  den  einzelnen  Mitgliedern,  die  Schwer- 
fälligkeit des  Apparates  bei  Abhaltung  der  Generalversammlung, 
der  stete  Wechsel  der  Aktionäre,  die  sich  gegenseitig  nicht 
kennen  und  möglicherweise  von  dem  Ort  der  Generalversammlung 
weit  ab  wohnen,  hat  die  gewöhnlichen  Generalversammlungen 
meist  zu  einer  bloßen  Form  herabgedrückt.*)  Die  dadurch 
entstehende  Gefahr,  daß  einzelne  mit  größerem  Aktienbesitz 
ausgestattete  Aktionäre  das  Heft  in  der  Hand  behalten  und 
die  Geschicke  der  Gesellschaft  lenken,  hat  die  Gesetze  aller 
Länder  zu  den  verschiedenartigsten  Schutzvorschriften  ver- 
anlaßt. Die  Erkenntnis,  daß  eine  selten  zusammentretende, 
vielköpfige  Versammlung  nicht  im  Stande  ist,  die  Aufsicht  über 
die  Verwaltung  der  Geschäfte  zu  führen,  hat  zur  Schaffung 
eines  ständigen  Aufsichtsorganes,  des  Aufsichtsrates,  in 
zahlreichen  Gesetzen  geführt,  während  andere  zwar  von  solchem 
absehen,  aber  doch  neben  der  Generalversammlung  besondere 
Kontrollorgane  anerkennen.  Soweit  das  Konzessionssystem 
herrscht,  überwacht  der  Staat  die  Verwaltung.  —  Trotz  dieser 
Einschränkungen  ist  dem  Umstand  Rechnung  zu  tragen,  daß 
die  Generalversammlung  nach  der  Auffassung   der  modernen 

^)  .,Le  assemblee  regnano,  ma  non  govemano^  sagt  treffend  Yidari 
Nr.  1316. 
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Gesetze  das  hauptsächlichste  Organ  der  Aktiengesellschaft 
darstellt,  sie  ist  somit  an  die  Spitze  der  Erörterungen  zu 
stellen. 

I.  Die  Generalversammlung.^) 

§  62. 

Begriff. 

Die  Generalversammlung  (assembl^e  generale,  assemblea 
generale,  general  meeting,  bolagsstämma,  algemeene  vergadering) 
ist  dasjenige  Organ  der  Aktiengesellschaft,  welches  den  Ge- 
samtwillen der  Aktionäre  unmittelbar  darstellt.*^)  Weil  die 
Körperschaft  als  Verein  von  dem  Gesamtwillen  der  Mitglieder 
beherrscht  wird,  ist  das  Organ,  in  welchem  dieser  Wille  sich 
unmittelbar  darstellt,  das  vornehmste  Organ.  In  diesem  Sinne 
heißt  es  denn  auch  in  einzelnen  Gesetzen,  die  General- 
versammlung der  Aktionäre  sei  das  oberste  Organ  der  Aktien- 
gesellschaft,^) sie  habe  die  ausgedehntesten  Machtbefugnisse 
in  Gesellschaftsangelegenheiten*)  —  während  andere  sich  vor- 
sichtiger dahin  ausdrücken,  daß  die  Rechte,  welche  den 
Aktionären  mit  Bezug  auf  die  Angelegenheit  der  Gesellschaft 
zustehen,  von  der  Gesamtheit  der  Aktionäre  in  der  General- 
versammlung ausgeübt  werden.^) 


*)  Kenaud  S.  458 ff.;  Gierke,  Genossenschaftstheorie  S.  260 ff., 
687 ff.  a.  a.;  B ehrend  §  121  ff.,  daselbst  ältere  Literatur;  Hergenhahn, 
Benifungr  und  Tätigkeit  der  G.V.  1888;  Cosack  (6.  Ausg.)  S.  577 ff.;  die 
Kommentare  von  Staub, Bing, Kakower,  Pinner;  Pollitzer,  das  öster- 
reichische H.R.  §  73 ;  Lyon-CaenetßenaultllNr.  843ff.;  Boutry,  Des 
assemblees  generales  d'actionnaires,  de  leur  Organisation  et  de  leurs  pouvoirs. 
Thfese.  Paris  1884;  Floucaud-Penardille,  les  societes  par  actions  Nr. 
739ff.;  Vidari  11  Nr.  1316ff.;  Vivante,  Trattato  Nr.  428ff.;  Mori, 
rammini8trazionedeHa80cietlianonimal897  Nr.  207ff.;  Sirille  I  Nr.  1030ff.; 
Guillery  Nr.  722ff.;  Lindley  6  ed.  p.  420ff.;  Cook  §  588ff.;  Waterman 
§59ff.;  Spelling  §370ff.;  Clark  p.462ff. 

«)  Behrend  817. 

»)  Schweiz  643. 

*)  Belgien  Art.  59,  Mexiko  201. 

6)  Allg.  D.H.G.B.  Art.  224  Abs.  1,  D.H.G.B.  §  250,  Ungarn  176, 
Schweden  32. 
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Die  Generalversammlung  ist  ein  Körperschaftsorg  an,  sie 
ist  nicht  zu  verwechseln  mit  der  Aktiengesellschaft  selbst  und 
ebensowenig  mit  allen  einzelnen  Aktionären.^)  Daß  sie  nicht 
die  Aktiengesellschaft  selbst  ist,  ergibt  sich  bereits  aus  ihrer 
nicht  permanenten  Abhaltung,  sowie  daraus,  daß  für  die  Ent- 
stehung und  das  Bestehen  der  Aktiengesellschaft  weitere  Er- 
fordernisse, insbesondere  ein  festes  Grundkapital  nötig  sind. 
Weil  sie  nicht  die  Aktiengesellschaft  ist,  erscheint  sie  nicht  als 
Träger  der  Rechte  und  Verbindlichkeiten  des  Vereinsvermögens 
und  ist  sie  nicht  Prinzipal  gegenüber  den  Angestellten,®)  wenn- 
gleich diese  von  ihren  Beschlüssen  abhängig  sind.  Auch  steht  ihr 
nicht  die  Autonomie  zu,  welche  der  Gesellschaft  zusteht.  Viel- 
mehr müssen  ihre  Beschlüsse  sich  innerhalb  der  Grenzen  be- 
wegen, die  das  Statut  ihr  zieht,  eine  statutenwidrig  abgehaltene 
Generalversammlung  ist  ungesetzlich  und  ihre  Beschlüsse  ver- 
mögen die  Rechte  der  Mitglieder  nicht  zu  beeinträchtigen, 
soweit  nicht  das  Gesetz  ein  anderes  bestimmt.  Die  General- 
versammlung deckt  sich  andererseits  nicht  mit  allen  einzelnen 
Aktionären,  Wie  zu  ihrer  Abhaltung  nicht  das  Erscheinen 
aller  Aktionäre,  ja  nicht  einmal  —  soweit  das  Gesetz  nicht 
ein  anderes  vorschreibt  —  das  Erscheinen  der  Mehrheit  der 
Aktionäre  erforderlich  ist,  und  wie  zu  ihrer  Beschlußfassung 
regelmäßig  die  Mehrheit  der  abgegebenen  Stimmen  genügt, 
so  würde  selbst  in  dem  Falle,  daß  sämtliche  Aktionäre  er- 
scheinen, eine  Generalversammlung  nur  dann  vorliegen,  und 
ein  Beschluß  der  Generalversammlung  nur  dann  erfolgt  sein, 
wenn  die  Einberufung  und  Abhaltung  sich  in  denjenigen  Formen 
abgespielt  hätten,  die  nach  Gesetz  und  Statut  als  die  ver- 
fassungsmäßigen hingestellt  sind.^)  —  Auch  ist  die  General- 
versammlung nicht  das  Organ  der  einzelnen  Aktionäre,*) 
sondern  das  Organ  der  Aktiengesellschaft,  welches  die  Teil- 
nahme der  einzelnen  Aktionäre  an  der  Verwaltung  zum  Aus- 
druck bringen  soll. 

1)  Vgl.  Spelling  §370. 
»)  So  unrichtig  R.O.fl.G.  XI  125. 
«)  Vgl.  Lindley  6  ed.  p.435,  520. 
*)  Vgl.  Renaud  S.  459. 
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Eine  gänzlich  andere  Frage  ist,  ob  die  Generalversammlung 
das  für  den  Körperschaftswillen  ausschließliche  Organ  in  dem 
Sinne  ist,  daß  nur  im  Wege  der  ordnungsmäßig  abgehaltenen 
Generalversammlung  die  Gesamtheit  der  Aktionäre  ihre  Teil- 
nahme an  der  Verwaltung  zur  Geltung  bringen  kann.  Diese 
Präge  ist  an  und  für  sich  zu  verneinen.  Denn  es  ist  davon 
auszugehen,  daß  die  gesetzlichen  und  statutarischen  Vor- 
schriften, welche  die  Berufung  und  Abhaltung  einer  General- 
versammlung bestimmten  Formen  und  Bedingungen  unter- 
werfen, im  Interesse  und  zum  Schutze  der  einzelnen  Mitglieder 
erlassen  sind,  daß  somit,  soweit  diese  von  den  ihnen  zu- 
stehenden Befugnissen  keinen  Gebrauch  machen  wollen,  sie 
die  Folgen  ihrer  Handlungsweise  zu  tragen  haben.  An  und 
für  sich  würde  deshalb  nichts  im  Wege  stehen,  daß  die  Mit- 
glieder einen  Beschluß  in  einer  ohne  förmliche  Einberufung 
zusammentretenden  sogenannten  üniversalversammlung  oder 
einzeln  durch  schriftliche  Zustimmungserklärung  faßten,  vor- 
ausgesetzt, daß  dies  im  ursprünglichen  Statut  zugelassen  ist, 
oder  daß  ohne  solche  Zulassung  materielle  Übereinstimmung 
aller  Aktionäre  erzielt  wird.  In  der  Tat  ist  dieser  Stand- 
punkt in  den  Statutargesetzen  der  Vereinigten  Staaten  aus- 
drücklich anerkannt.  Dem  Beschluß  der  Generalversammlung 
wird  vielfach  die  schriftliche  Zustimmung  aller  Aktionäre  oder 
eines  gewissen  Bruchteiles  der  Aktionäre  gleichgestellt.*)  Ins- 
besondere würde  sich  ein  derartiges  einfacheres  Verfahren 
empfehlen,  wo  die  Zahl  der  Mitglieder  nur  eine  geringe  und 
die  Übertragung  der  Aktien  an  die  Genehmigung  der  Aktien- 
gesellschaft geknüpft  ist. 


*)  Vgl.  z.B.  California  bei  Cook  p.  1620:  The  Corporation  must, 
within  one  month  after  filing  its  articles,  adopt  by-laws  by  a  majority 
stock-Tote,  at  a  called  meeting,  or  with  the  written  assent  of  the  holders 
of  two-thirds  of  the  stock.  Ebenda  p.  1621 :  The  by-laws  may  be  amended 
or  repealed  or  new  by-laws  be  adopted  by  a  two-thirds  stock-vote,  or 
npon  the  written  assent  of  two-thirds  of  the  stock.  Ebenda  p.  1623, 
1624,  1656  (Idaho),  1658,  1668  (Indiana).  Das  Gesetzbuch  von  Maine 
sagt  geradezu:  Any  meeting  is  legal  if  all  the  members  are  present  and 
sign  a  written  consent  p.  1701.  Vgl.  p.  1779  (New-Hampshire),  1823  (North- 
Dakota)  usw.     Vgl.  Stimson  §  8052. 
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Jedoch  ist  der  Standpunkt  wichtiger  Gesetze  ein  anderer. 
Ihnen  liegt  die  Auffassung  zu  Grunde,  daß  die  General- 
versammlung das  alleinig  maßgebende  Organ  für  die  Äußerung 
des  Gesamtwillens  der  Aktionäre  darstellt.  Wie  sie  deshalb 
den  allgemeinen  Satz  aufstellen,  daß  die  den  Aktionären  in 
den  Angelegenheiten  der  Gesellschaft  zustehenden  Rechte 
durch  Beschlußfassung  in  der  Generalversammlung  ausgeübt 
werden,^)  so  erklären  sie,  daß  die  Abänderung  der  Statuten, 
die  Wahl  und  Abberufung  gewisser  Organe,  die  Erhöhung  und 
Herabsetzung  des  Grundkapitales  und  andere  wichtige  Akte 
nur  durch  die  Generalversammlung  erfolgen  können.*)  Auch 
messen  einzelne  allen  oder  gewissen  Beschlüssen  der  General- 
versammlung nur  dann  Rechtswirkung  bei,  wenn  sie  öffentlich 
verlautbart  werden,  so  daß  danach  selbst  einstimmig  gefaßte 
Beschlüsse  aller  Aktionäre  nicht  ohne  weiteres  maßgebend 
sind.^)  Wo  derartige  Sätze  aufgestellt  sind,  ist  anzunehmen, 
daß  weder  die  üniversalversammlung  noch  die  schriftliche 
Zustimmung  der  einzelnen  Aktionäre  einen  gültigen  Beschluß 
der  Aktiengesellschaft  zu  Wege  bringen  kann.  Insbesondere 
wird  dies  für  das  geltende  deutsche  Recht  zu  behaupten  sein,^) 
dessen  grundsätzliche  Stellung  zu  der  Aktiengesellschaft  die 
formelle  Ausprägung  des  Gesamtwillens  der  Mitglieder  in 
einem  Generalversammlungsbeschluß  mit  sich  bringt.  Zu- 
zugeben ist,  daß  hierdurch  eine  größere  Sicherheit  des  Be- 
weises erzielt  wie  die  Gefahr  der  Täuschung  eines  Mitgliedes 
durch  den  Vorstand  oder  andere  Mitglieder  und  der  Fassung 
übereilter  Beschlüsse  ohne  gehörige  Vorbereitung  und  Über- 
legung verringert  wird. 

Aus  der  Begriffsbestimmung  der  Generalversammlung  er- 
geben sich  folgende  Sätze.     Die  Generalversammlung  ist  nur 


1)  A.D.H.Ö.B.  Art.  224,  D.H.Ö.B.  §  250,  Schweizer  O.R.  Art.  639, 
Ungarn  §  176,  Schweden  §  32. 

«)  D.H.G.B.  §§  27  i,  243  Abs.  1,  4,  Belgien  59  Abs.  2,  Schweiz  644, 
Ungarn  179,  Schweden  33,  England  Comp.  Act  1862  sect.  50ff. 

*)  A.D.H.G.B.  Art.  214,  D.H.G.B.  §  259  Abs.  1. 

*)  Z.  T.  die  Praxis  anders,  aber  nodt  Unrecht.  Vgl.  die  Entscheidungen 
bei  Pinner  S.  188. 
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Organ  für  die  Verkörperung  des  Gesamtwillens  der  Mit- 
glieder. Keineswegs  sind  alle  mitgliedschaftlichen  Rechte 
lediglich  auf  Grund  und  vermittelst  der  Generalversammlung 
zur  Durchführung  zu  bringen.  Vielmehr  kann  umgekehrt 
die  Geltendmachung  des  mitgliedschaftlichen  Rechtes  sich 
gegen  die  Generalversammlung  kehren.  Wo  die  General- 
versammlung durch  ihre  Beschlüsse  in  die  Rechtsstellung  des 
einzelnen  Mitgliedes  unbefugt  eingreift,  Vermag  dieses  im 
Wege  der  Klage  die  ihm  durch  Gesetz  oder  Statut  gewährte 
Position  zu  wahren.  Wo  ferner  die  Gesetzgebung  gegenüber 
dem  Mehrheitswillen  der  Minderheit  der  Aktionäre  einen  ge- 
wissen Schutz  zuerkennt,  hat  sie  letzterer  selbständige  Rechts- 
mittel gewährt,  um  körperschaftliche  Maßnahmen  zu  erzielen, 
ohne  daß   es  der  Angehung  der  Generalversammlung  bedarf. 

Die  Generalversammlung  verkörpert  den  Gesamtwillen 
der  Mitglieder  unmittelbar.  Auch  Vorstand  und  Aufsichtsrat 
verkörpern  den  Gesamtwillen  der  Mitglieder,  aber  nicht  un- 
mittelbar, sondern  auf  Grund  des  ihnen  übertragenen  Amtes. 
Nur  mittelbar  durch  Wahl,  Anweisung,  Überwachung  und 
Abberufung  vermögen  die  Mitglieder  diese  Organe  gemäß  ihrem 
Gesamtwillen  zu  lenken.  In  der  Generalversammlung  prägt 
sich  dagegen  die  Anteilnahme  der  Mitgliedergesamtheit  an  der 
Verwaltung  der  Körperschaftsangelegenheiten  unvermittelt  aus. 

Wieweit  der  Gesamtwillo  der  Mitglieder  seine  unmittelbare 
Betätigung  finden  darf,  hängt  von  dem  einzelnen  Gesetz  ab. 
Für  die  Zuständigkeit  der  Generalversammlung  läßt  sich  somit 
ein  allgemein  gültiger  Satz  schwer  aufstellen.  Selbstverständ- 
lich ist,  daß  die  Generalversammlung  nicht  weiter  zuständig 
ist,  als  die  Autonomie  der  Aktiengesellschaft  reicht.  Wieweit 
ihrer  Tätigkeit  aber  innerhalb  des  Verbandslebens  Grenzen 
gezogen  sind,  ist  nur  nach  Maßgabe  des  sie  beherrschenden 
Rechts  und  Statuts  zu  bestimmen.  Überall  wird  sie  von  dem 
Vorstand  geschieden  derart,  daß  die  Vertretung  der  Aktien- 
gesellschaft nach  außen  letzterem  und  nicht  der  General- 
versammlung im  allgemeinen  zusteht,  ohne  daß  dies  überall 
folgerichtig  durchgeführt  wird.  Vielfach  fungiert  nach  innen 
neben    ihr    ein    besonderer    Aufsichtsrat,    der   zur    ständigen 
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Kontrolle  des  Vorstandes  dient.  Besitzt  sie  demnach  keines- 
wegs eine  unbeschränkte  Zuständigkeit,  so  ist  sie  doch  das- 
jenige Organ,  dem  die  Umgestaltung  der  Vereinssatzung,  die 
Abberufung  und  vielfach  auch  die  Wahl  der  maßgebenden 
Organe  und  die  allgemeine  Kontrolle  der  Verwaltung  zusteht. 
Diese  drei  Gebiete  muß  sich  der  Gesamtwille  der  Mitglieder 
zur  unmittelbaren  Betätigung  vorbehalten,  soll  der  Begriff  der 
Körperschaft  nicht  aufgegeben  werden.  Insofern  läßt  sich 
sagen,  daß  die  Generalversammlung  das  eigentlich  herrschende 
Organ  ist.  Nur  ist  die  Vorstellung  einer  souveränen  Stellung 
damit  nicht  zu  verbinden. 

Denn  die  Generalversammlung  ist  bei  der  Ausübung  ihrer 
Befugnisse  an  die  Vorschriften  von  Gesetz  und  Statut  gebunden, 
und  wenn  sie  auch  durch  Umgestaltung  der  Vereinssatzung  den 
Kreis  ihrer  Zuständigkeit  auszudehnen  im  stände  ist,  so  ist  sie 
keineswegs  in  der  Lage,  willkürlich  alle  Machtbefugnisse  von  Or- 
ganen in  sich  zu  vereinigen.  Auf  das  Einzelne  ist  später  einzugehen. 

Die  Generalversammlung  ist  eine  Versammlung  der 
Mitglieder  und  zwar  eine  ordnungsmäßig  einberufene  und  nach 
den  gesetzlichen  und  statutarischen  Vorschriften  tagende  Ver- 
sammlung. Gerade  in  dieser  Formgebundenheit  prägt  sich 
ihre  Eigenschaft  als  Organ  der  Aktiengesellschaft  aus.  Die 
Normen,  welche  die  Einberufung  und  Abhaltung  der  General- 
versammlung regeln,  sind  zahlreich  und  besitzen  bald  einen 
zwingenden,  bald  nur  einen  ergänzenden  Charakter;  letzteren- 
falls  steht  hinter  ihnen  das  Statut,  dessen  Sätze  freilich  ab- 
änderlich  sind.  Zu  betrachten  sind  nacheinander:  das  Recht 
der  Teilnahme  an  der  Generalversammlung,  Ort  und  Zeit  der 
Generalversammlung,  die  Einberufung,  die  Abhaltung  und  die 
Beschlußfassung  der  Generalversammlung. 

§  63. 

DasRecht  derTeilnahme  an  derGeneralversammlung.^) 

Da  die  Generalversammlung  den  Gesamtwillen  der  Mit- 
glieder verkörpern  soll,  so  sind  an  und  für  sich  zur  Teilnahme 

^)  Vgl.  außer  der  Literatur  zu  §  62  Alexander.  Sonderrechte 
der  Aktionäre  1892  S.  175;  K.  Lehmann  im  Archiv  für  B.R.  IX  S.  362ff., 
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an  der  Generalversammlung  nur  die  Mitglieder  berechtigt. 
Ein  Tfeilnahmerecht  anderer  Personen  als  der  Mitglieder 
bedarf  besonderen  Titels.  Solcher  kann  in  der  amtlichen 
Stellung  eines  Dritten  liegen,  sei  es,  daß  dieser  als  staatlicher 
Kommissar  den  Beratungen  der  Mitglieder  beiwohnen  darf 
oder  als  S.egisterbehörde  die  Versammlung  leitet  oder  als 
Mitglied  des  Vorstandes,  Aufsichtsrates,  Revisor  Recht  und 
Pflicht  zum  Erscheinen  hat.  Es  kann  das  Gesetz  aber  darüber 
hinaus  auch  Nichtmitgliedem  die  Befugnis  zur  Teilnahme  an 
der  Generalversammlung  gewähren,  weil  sie  an  deren  Be- 
schlüssen unmittelbar  interessiert  sind.  So  gestattet  das 
Portugies.  H.G.B.  den  Obligationären  in  Ermangelung  gegen- 
teiliger Statutenbestimmung,  den  Generalversammlungen  bei- 
zuwohnen und  an  der  Diskussion  sich  zu  beteiligen,^) 
und  ebenso  das  Belgische  Gesetz  (Art.  70).  Nicht  minder 
kann  das  Statut  Dritten  das  Recht  zum  Erscheinen  in  der 
Generalversammlung  geben,  wie  z.  B.  den  Gründern^)  oder 
den  Inhabern  von  Genußscheinen.  Und  endlich  kann  die 
Generalversammlung  selbst  durch  Beschluß  Nichtmitglieder 
zulassen,  wie  Berichterstatter  von  Zeitungen  oder  Sach- 
verständige oder  protokollführende  Notare.  In  allen  solchen 
Fällen  beschränkt  sich  aber  das  Recht  der  Teilnahme  äußersten- 
falls auf  die  Beratung,  während  an  der  Beschlußfassung  nur 
die  Mitglieder  partizipieren. 

Umgekehrt  ist   an   und   für   sich   zur  Teilnahme   an  der 
Generalversammlung  jedes  Mitglied  berechtigt.*)    Dieser  Satz 


Bachmann,  Sonderrechte  des  Aktionärs  S.  90fr.;  Riesenfeld  in  der 
Z.  f.  d.  g.  Aktienwesen  VIII  Nr.  10,  11;  M.  Rosenkranz,  Die  Beschloß- 
fassQDg  der  GeneralTersammlung  einer  Aktiengesellschaft.  Diss.  1900; 
Tan  Honten,  het  stemrecht  in  de  naamlooze  vennootschap.  Diss.  1889. 

1)  Art.  185.  Vgl  femer  deutsches  R.G.  Tom  4.  Dezember  1899  §  15 
nnd  zahlreiche  nordamerikanische  Statutarrechte.     Vgl.  unten  §  92. 

•)  Sind  parts  de  fondateur  ausgegeben,  so  sind  deren  Inhaber  nur 
Gläubiger,  das  Stimmrecht  in  der  G.Y.  haben  sie  nicht,  bei  Genußscheinen 
(actions  de  jouissance)  kommt  es  auf  den  einzelnen  Fall  an  (siehe  oben 
S.  123). 

^)  Das  Statut  braucht  also  über  das  Stimmrecht  nicht  ausdrückliche 
Vorschriften    zu    treflfen.      Doch    verlangen    manche    Gesetze,    daß    dies 
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ist  ein  aus  der  Natur  der  Sache  entspringender.  Denn  die 
Mitgliedschaft  enthält  in  Ermangelung  gegenteiliger  Vor- 
schriften die  Befugnis,  an  der  Betätigung  des  Gresamtwillens 
der  Körperschaft  nach  Maßgabe  des  entsprechenden  Ver- 
hältnisses teilzunehmen.  Jeder  Aktionär  ^)  ist  also  im  Zweifel 
berechtigt,  in  der  Generalversammlung  zu  erscheinen,  an  den 
Beratungen  mitzuwirken  und  sich  an  den  Abstimmungen  zu 
beteiligen.  Ein  Statut,  welches  allen  Mitgliedern  dieses  Recht 
rauben  würde,  wäre  ungültig,  da  damit  der  BegriflF  der  Körper- 
schaft zerstört  werden  würde. 

Doch  läßt  sich  aus  der  Natur  der  Sache  nicht  das 
zwingende  Gebot  der  Teilnahme  aller  Mitglieder  an  der 
Generalversammlung  herleiten.  Es  ist  nicht  ausgeschlossen, 
daß  wenigstens  ein  Teil  der  Mitglieder  von  der  Teilnahme  an 
der  Generalversammlung  sei  es  überhaupt,  sei  es  mit  Bezug 
auf  die  Abstimmung  ausgeschlossen  ist.^)  Der  Gesamtwille 
der  Mitglieder  wird  dann  durch  die  mit  vollen  Rechten  aus- 
gestatteten Aktionäre  zur  Geltung  gebracht.  Freilich  dürfte 
sich  der  Ausschluß  einzelner  Mitglieder  sogar  vom  Erscheinen 
in  der  Generalversammlung  selten  finden.*)  Dagegen  ist  die 
Erscheinung,  daß  Gesetz  oder  Statut  einzelne  Mitglieder 
wenigstens  von  der  Abstimmung  ausschließt,  häufig  wahr- 
nehmbar, sei  es,  daß  Frauen  oder  juristische  Personen,  Aus- 
länder oder  der  bürgerlichen  Ehrenrechte  Verlustige  oder 
Aktionäre,  die  nicht  am  Sitz  der  Aktiengesellschaft  wohnhaft 
oder    die    mit    ihren   Einzahlungen   im   Rückstand   befindlich 


geschieht  bei  Strafe  der  Nichtigkeit  des  Statuts  (A.D.H.G.B.  Art.  209 
Nr.  9,  Schweiz  616  Nr.  8,  vgl.  oben  Bd.  I  S.  316).  In  England  und  Nord- 
amerika ist  die  Regelung  dieser  Fragen  meist  den  bylaws  überlassen. 

^)  Auch  wenn  er  eine  Urkunde  über  seine  Mitgliedschaft  nicht 
erhalten  hat  (Bachmann  S.  90.) 

•)  Über  die  ältere  Zeit  meine  geschichtl.  Entwicklung  S.  57 fF. 
Vgl.  oben  Bd.  I  S.  62. 

')  Portugal  gewährt  den  des  Stimmrechts  beraubten  Aktionären, 
falls  die  Statuten  nicht  ein  anderes  bestimmen,  das  Recht  in  der  General - 
yersammlung  zu  erscheinen  (Art.  185). 
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sind^)  oder  gar  die  Besitzer  von  Inhaberaktien*)  der  Teil- 
nahme an  der  Abstimmung  beraubt  werden,*)  oder  daß  die 
Ausübung  des  Stimmrechts  an  den  Besitz  einer  größeren  Zahl 
von  Aktien*)  oder  an  den  Besitz  der  Aktie  für  eine  gewisse 
Zeit^)  geknüpft  ist. 

Indessen  gehen  einzelne  Gesetze  weiter.  Sie  gebieten 
kraft  zwingenden  B.echts,  daß  jedem  Mitglied  wenigstens  ein 
Stimmrecht  gewährt  werde,  daß  also  kein  Mitglied  ganz  ohne 
Stimmrecht  sei,  daß  also  das  Stimmrecht  ein  wesentliches, 
unentziehbares  Recht  jedes  Aktionärs  darstelle.  So  vor  allem 
nach  dem  deutschen  H.G.B.,*)  das  den  Satz  aufstellt:  „Jede 
Aktie  gewährt  das  Stimmrechtes  während  das  Allgemeine 
D.H.G.B.  noch  den  Ausschluß  wirklicher  Mitglieder  vom 
Stimmrecht  zugelassen  hatte. '^)  so  nach  dem  Schweizer 
Obligationenrecht,  ^)  dem  schwedischen  Aktiengesetz,  ^)  dem 
belgischen   Gesetz   von    1873,*®)    dem  japanischen   H.G.B.*^) 

^)  VglTCook  p.  1636,  1706,  1708,  1724,  1780,  1852,  Stimson  §  8054; 
Englisches  Normalstatut  Art.  47. 

*)  In  England  haben  Inhaberaktien  nur  dann  ein  Stimmrecht,  wenn 
die  articles  of  association  ihnen  solches  gewähren  (Comp.  Act  1867  sect.  BO). 

s)  Vgl.  Renaud  S.  462,  463. 

*)  Für  diesen  Fall  trifft  Vorschriften  das  österreichische  Aktien- 
regulativ §  43  Abs.  2.  Besonders  in  Rußland  ist  das  Erfordernis  einer 
größeren  Zahl  von  Aktien  häufig  (Mallieux.  la  societe  anonyme  d'aprfes 
le  droit  civil  russe  1902  p.  104).  In  Frankreich  gewährt  solchenfalls  die 
Aktiennovelle  von  1893  Art.  4  den  kleineren  Aktionären  ein  Gruppierungs- 
recht. Ebenso  in  Rußland  die  Verfügung  vom  21.  Dezember  1901.  Vgl. 
unten  S.  164  Anm.  1. 

^)  Vgl.  Englisches  Normalstatut  Art.  47;  ferner  Cook  p.  1824,  1852, 
1918.     Stimson  §8054. 

•)  §  252  Satz  1. 

'^  Das  Gesetz  vom  18.  Juli  1884  §  4  hatte  die  Bestimmungen  der 
Statuten  älterer  Gesellschaften  über  diesen  Punkt  unberührt  gelassen, 
das  neue  H.G.B.  entbehrt  des  Vorbehaltes.  Richtiger  Ansicht  nach  ist 
er   damit  beseitigt.    Vgl.   Z.  f.  H.R.  48,  S.  119 ff.     Ring  zu  §  252  Nr.  12. 

8)  Art.  640  Abs.  1. 

•)  §  32  Abs.  1. 
^0)  Art.  61  Abs.  2. 

")  Art.  162.     Für  Italien  ist  die  Frage  bestritten,  weil  Art.  157  und 
Art.  164  des  C.  d.  c.  sich  gegenüberstehen.    Vgl.  Bing,  la  societe  anonyme 
en  droit  Italien  p.  248,  Vidari  Nr.  1333.    Auch  nordamerikanische  Statutar- 
L  eh  mann,  Recht  der  AktiengeseUschaft^n.    II.  II 
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Doch  findet  sich  in  diesen  Gesetzen  bald  allgemein  bald  für  ge- 
wisse Fälle  die  der  Billigkeit  entsprechende  Vorschrift,  daß, 
wer  durch  die  Beschlußfassung  entlastet  oder  von  einer  Ver- 
pflichtung befreit  werden  soll  oder  sonst  unmittelbar  an  dem 
Ergebnis  der  Beschlußfassung  rechtlich  interessiert  ist,  kein 
Stimmrecht  hierbei  haben  soU.^)  Auch  wird  man  aus  all- 
gemeinen Gründen  anzunehmen  haben,  daß  die  Aktiengesell- 
schaft selbst  hinsichtlich  der  von  ihr  erworbenen  Aktien  kein 
Stimmrecht  besitzt.*) 

Während  bei  gewöhnlichen  Körperschaften  das  Stimm- 
recht im  Zweifel  nach  Köpfen  zusteht,*)  gilt  für  Aktien- 
gesellschaften das  entgegengesetzte,  durch  zahlreiche  Gesetze 
ausdrücklich  anerkannte*)  Prinzip,  daß  das  Stimmrecht  nach 
der  Zahl  der  Aktien  bemessen  wird.  Dies  entspricht  der 
Natur  der  Aktiengesellschaft  als  ausgeprägter  Bealassoziation, 
bei  der  die  Person  des  Aktionärs  gegenüber  der  Aktie  zurück- 
tritt, und  es  ist  deshalb  auch  da  anzunehmen,  wo  nicht 
besondere  Bestimmungen  bestehen.'^)  Soviel  Aktien,  soviel 
Stimmen.®)     Da   indessen   die   radikale   Durchführung   dieses 

rechte  stellen  bald  allgemein  bald  für  Wahlen  den  Satz  auf.  Cook  §  609. 
Vgl.  p.  1610,  1613,  1629,  1636,  1638,  1645,  1657,  1667  usw.,  Stimson 
§§  6054,  8536. 

J)  D.H.G.ß.  §252  Abs.  3,  Schweiz  619  Abs.  4,  655  Abs.  2,  Schweden  32 
Abs.  2,  Italien  161.  Die  französische  Theorie  erkennt  dies  nicht  an 
(Lyon-CaenetRenaultll  Nr.  846).  Erscheinen  können  natürlich  auch 
interessierte  Mitglieder. 

«)  Schweiz  628  Abs.  5.  Vgl.  Cook  p.  1641,  1657,  1715,  1786,  1824 
1899,  Waterman  §54.  Nordamerikanische  Statutarrechte  dehnenden  Aus- 
schluß sogar  auf  der  Gesellschaft  verpfändete  Aktien  aus  (Cook  p.  1701, 
1715,  1752;  vgl.  Stimson  §§8055,8536). 

»)  Vgl.  deutsches  B.G.B.  §  32flf.,  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  52, 
Cook  §609. 

*)  A.D.H.G.B.  Art.  224  Abs.  2,  D.H.G.B.  §  252  Abs.  1  Satz  2,  4, 
Schweiz  640  Abs.  1,  Schweden  34,  grundsätzlich  auch  das  englische  Muster- 
statut, ferner  zahlreiche  nordamerikanische  Statutarrechte. 

*)  Nur  für  die  konstituierende  G.V.  gilt  vielfach  ein  anderes. 
Oben  Bd.  I  S.  393. 

•)  Bei  Aktien  von  ungleichem  Betrage  würde  ein  Grundbetrag  zu 
unterlegen  sein.  Vgl.  R.G.E.  XLII  S.  42,  österreichisches  Aktienregulatir 
§  43  Abs.  5. 
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Gedankens  ein  zu  starkes  Übergewicht  der  mit  großem  Aktien- 
besitz beteiligten  Aktionäre  mit  sich  führen  würde,  so  enthalten 
bald  Gesetze  bald  Statuten  Beschränkungen  des  Stimmrechts 
für  den  wachsenden  Besitz  an  Aktien,  sei  es,  daß  sie  einen 
Höohstbetrag  von  Stimmen  für  den  einzelnen  Aktionär  auf- 
stellen^) oder  die  Zahl  der  Stimmen  nicht  mit  der  Aktien- 
zahl Schritt  halten  lassen  ^)  oder  gebieten,  daß  niemand  mehr 
als  eine  Stimme  abgeben  darf,  so  daß  der  letztere  Modus, 
vorausgesetzt,  daß  jeder  Aktie  das  Stimmrecht  zusteht,  auf 
das  Virilprinzip  praktisch  hinausläuft.*) 

Derartige  Beschränkungen  finden  sich  entweder  mit  Bezug 
auf  das  Stimmrecht  überhaupt  oder  mit  Bezug  auf  die  Ab- 
stimmung in  gewissen  Angelegenheiten,  z.  B.  hinsichtlich  der 
Wahlen  oder  hinsichtlich  des  Auflösungsbeschlusses.  Nicht 
minder  häufig  sind  aber  umgekehrt  auch  Bestimmungen  der 
Satzung,  wonach  gewisse  Klassen  der  Aktionäre  im  Stimm- 
recht bevorrechtigt  sind  gegenüber  den  übrigen,  z.  B.  die 
Prioritätsaktionäre  gegenüber  den  Stammaktionären  oder  die 
Namensaktionäre  gegenüber  den  Besitzern  von  Inhaberaktien. 
Die  Frage,  wieweit  durch  Abänderung  des  Statutes  eine 
Verschiebung  der  Stimmberechtigung  herbeigeführt  werden 
kann,  ist  später  zu  erörtern. 

Ist  das  Stimmrecht  zulässiger  Weise  an  den  Besitz 
mehrerer  Aktien  geknüpft,  oder  ist  es  nur  der  vollen  Aktie 
gewährt,  während  Aktienanteile  des  Stimmrechtes  entbehren, 
so  können  sich  die  im  Besitze  einer  geringeren  Zahl  von  Aktien 


^)  Belgien  61  Abs.  2:  Niemand  mehr  als  \;ö  der  gesamten  und  ^/t 
der  an  der  Abstimmung  beteiligten  Aktien,  Niederlande  54 :  nicht  mehr  als 
6  Stimmen  bei  100  und  mehr  Aktien,  nicht  mehr  als  3  bei  weniger  als 
100  Aktien.    Vgl.  Portugal  183  §  3,  Cook  p.  1780,  1715. 

•)  ItaUen  157:  1 — 5  Aktien  je  eine  Stimme,  für  6 — 100  je  eine 
Stimme  für  5  Aktien,  für  die  Aktien  über  100  je  eine  Stimme  für  25  Aktien. 
Englisches  Normalstatut  Art.  44:  je  eine  Stimme  für  jede  Aktie  bis  zu 
10  Aktien,  von  da  ab  bis  100  für  je  5  Aktien  eine  Stimme,  von  da  ab 
für  je  10  Aktien  eine  Stimme.    Vgl.  auch  Japan  162. 

■)  So  möglich  nach  deutschem  Hecht.  Vgl.  B ehrend  S.  824 
Anm.  2,  K.  Lehmann  im  Arch.  f.  B.R.  IX  S.  363. 

II* 
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beziehungsweise  im  Besitz  eines  Aktienanteils  befindlichen 
Aktionäre  im  Zweifel  nicht  zusammentun,  um  durch  einen 
gemeinsamen  Vertreter  für  ihre  Gesamtzahl  von  Aktien  ein 
Stimmrecht  auszuüben.  Denn  der  derartigen  Bestimmungen 
zu  Grunde  liegende  Gedanke  ist,  daß  der  einzelne  Aktionär 
im  Besitze  der  erforderten  Anzahl  von  Aktien  sein  müsse, 
um  ein  Stimmrecht  zu  erlangen.  Doch  ordnen  Gesetze  und 
Statuten  hin  und  wieder  das  Gegenteil  an.') 

Die  persönliche  Ausübung  des  Stimmrechts  kann  dem 
geschäftsfähigen  Mitglied  da  nicht  genommen  werden,  wo 
kraft  zwingenden  Rechts  jedem  Aktionär  ein  Stimmrecht  ein- 
geräumt wird.  Bestimmungen  der  Statuten,  welche  geschäfts- 
fähige Personen  vom  Erscheinen  oder  von  der  Abstimmung 
in  der  Generalversammlung  ausschließen,  sind  hier  ungültig. 
Insbesondere  gilt  dies  von  der  häufig  wiederkehrenden 
statutarischen  Vorschrift,  daß  Frauen  von  Generalversamm- 
lungen ausgeschlossen  seien.  Der  Einwand,  daß  es  sich  hier 
nicht  um  eine  Beschränkung  des  Stimmrechts,  sondern  um 
eine  Regelung  der  Ausübung  des  Stimmrechts  handle,  da  es 
Frauen  nicht  verwehrt  sei,  sich  vertreten  zu  lassen,  ist  nicht 
stichhaltig,  da  in  der  Beschränkung  geschäftsfähiger  Mitglieder 
auf  Vertreter  zweifellos  eine  Einengung  ihrer  Anteilnahme 
am  Gesamtwillen  liegt,  die  dem  Sinne  der  gesetzlichen  Be- 
stimmung widerspricht.^)  Wo  dagegen  dieses  Minimalstimm- 
recht nicht  anerkannt  ist,  können  die  Statuten  bestimmen, 
daß  gewisse  Personen  ihr  Stimmrecht  durch  Bevollmächtigte 
auszuüben  haben,  und  können  auch  für  die  Wahl  der  Bevoll- 
mächtigten bindende  Vorschriften  treffen,  z.  B.  vorschreiben, 
daß  Ausländer  sich  durch  Inländer,  welche  im  Besitze  einer 
gewissen  Anzahl  Aktien  seien,  vertreten  zu  lassen  haben. 

Die  Ausübung  des  Stimmrechts  erfolgt  durch  das  Mit- 
glied persönlich.  Ist  das  Mitglied  in  der  Geschäftsfähigkeit 
beschränkt,   so  übt   das  Stimmrecht   dessen  gesetzlicher  Ver- 


1)  Vgl.  österreichisches  Aktienregulativ  §  43  Abs.  3,  Belgien  Art.  35 
Abs.  2,  Portugal  183  §  4,  französische  Aktiennovelle  von  1893. 

*)  So  mit  Recht  Ring  zu  §  252  Nr.  5,  Pinner  S.  184;  anders  Staub 
§  252  Anm.  20. 
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treter  aus;^)  ebenso  tritt  fiir  juristische  Personen  deren  Vorstand 
oder  sonstiger  gesetzlicher  Vertreter  auf,  fiir  offene  Handels- 
gesellschaften und  Kommanditgesellschaften  die  vertretenden 
Gesellschafter,  bei  Kollektivvertretung  die  Gesellschafter,  denen 
KoUektiwertretung  zusteht.*)  Das  Mitglied  übt  das  Stimm- 
recht auch  dann  persönlich  aus,  wenn  es  die  Aktie  verpfändet 
oder  einen  Nießbrauch  daran  bestellt  hat.  Wieweit  Ehe- 
männer für  Ehefrauen  das  Stimmrecht  ausüben,  regelt  sich 
nach  dem  maßgebenden  Güterrecht.^) 

Statt  in  Person  kann  aber  das  Mitglied  auch  durch  einen 
Bevollmächtigten  (mandataire,  proxy,  attomey)  seine  Stimme 
abgeben.  Diese  Befugnis  ist  ausdrücklich  in  zahlreichen 
Gesetzen  anerkannt^)  und  versteht  sich  nach  der  Natur  der 
Aktiengesellschaft  von  selbst*)  Doch  kann  das  Statut  — 
soweit  nicht  das  Gesetz  die  Zulässigkeit  der  Vollmacht 
zwingend  vorschreibt,®)  die  Abgabe  der  Stimme  durch  gewählte 
Vertreter  ausschließen.")  Ebenso  kann  in  Ermangelung  ent- 
gegenstehender   gesetzlicher  Bestimmung,^)    das    Statut   hin- 


')  Englisches  Normalstatut  Art.  46,  Stimson  §  8055. 

^  In  solchen  Fällen  ist  es  möglich,  daß  mehrere  zusammen  erscheinen 
nnd  die  Abstimmung  zusammen  vornehmen. 

»)  Siehe  über  alle  diese  Punkte  oben  S.  62,  66,  69. 

*)  D.H.G.B.  §252  Abs.  2,  Belgien  Art.  61  Abs.  2,  Frankreich  Art.  27, 
Schweden  §§  32,  Abs.  2,  34,  Italien  160,  England  Comp.  Act  1862  Table  A 
Art.  48,  Mexiko  210,  Japan  161  Abs.  3;  zahlreiche  nordamerikanische 
Statutarrechte. 

^)  Vgl.  Kenaud  S.  467.  Bei  gewöhnlichen  Körperschaften  gilt  ein 
anderes.  Vgl.  deutsches  B.G.B.  §  38.  Ebenso  in  England  und  Nordamerika 
Cook  §610,  Buckley  8  ed.  p.  552,  Stimson  §8057. 

•)  So  in  Deutschland  H.G.B.  §  252. 

')  Dies  kann  von  Bedeutung  sein  für  Aktiengesellschaften,  die  Zwecke 
nicht  kapitalistischer  Art  verfolgen.  In  Nordamerika  ist  die  Bevolbnächtigung 
mitunter  untersagt  oder  auf  gewisse  Fälle  (für  Frauen  und  Kranke)  be- 
schränkt.   Vgl.  Cook  p.  1780. 

*)  Für  Deutschland  wird  von  einigen  Autoren  angenommen,  daß 
statutarische  Beschränkungen  hinsichtlich  der  Person  des  Bevollmächtigten 
unzulässig   seien.     Doch   dürfte    dies    aus    der   Fassung    des   §  252   nicht 
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sichtlich  der  Personen  der  Bevollmächtigten  Beschränkungen 
aufstellen,  sei  es,  daß  nur  Männer  oder  nur  Aktionäre  ^)  oder 
nur  die  Besitzer  einer  gewissen  Anzahl  von  Aktien  oder  nur 
solche  Aktionäre,  die  der  Gesellschaft  eine  gewisse  Zeit  an- 
gehört haben,  oder  umgekehrt  nur  Nichtaktionäre  als  Bevoll- 
mächtigte zugelassen  werden,  oder  daß  für  einen  Bevollmäch- 
tigten nur  die  Vertretung  einer  gewissen  Anzahl  von  Aktien 
zugelassen  wird.  Auch  gesetzliche  Vorschriften  gehören  hierher, 
welche  Mitgliedern  des  Vorstandes  oder  anderen  Beamten 
oder  Aktionären  die  Vertretung  von  Aktionären  untersagen,*) 
der  Vollmacht  nur  eine  gewisse  Dauer  zusprechen,^)  sie  auf 
ein  Maximum  von  Stimmen  beschränken^)  usw. 

Nicht  ausgeschlossen  ist  an  imd  für  sich,  daß  jemand 
durch  mehrere  Bevollmächtigte  auftritt,  indem  er  für  einen 
Teil  seiner  Aktien  dem  einen,  für  einen  anderen  Teil  dem 
anderen  eine  Vollmacht  erteilt.^)  Doch  darf  dies  nicht  zu 
einer  Umgehung  gesetzlicher  oder  statutarischer  Vorschriften 
hinsichtlich  der  Stimmberechtigung  von  Aktien  oder  des  Vor- 
handenseins einer  gewissen  Anzahl  von  Aktionären  in  der 
Generalversammlung    führen.*)      Umgekehrt    kann    eine    und 


notwendig  folgen.  Vgl.  Simon,  Vertretung  eigener  und  fremder  Aktien 
in  der  Festgabe  für  Wilke  S.  271. 

»)  Engl.  Comp.  Act  1862  Table  A  Art.  49. 

')  Niederlande  54  Abs.  2,  Italien  160  Abs.  2,  Cook  p.  1915,  1865, 
1780,  1686.  Stimson  §8057. 

»)  Vgl.  z.  B.  Cook  p.  1885  (sechs  Monate),  p.  1865,  1852  (drei Monate), 
1808  (elf  Monate),  1786  (drei  Jahre),  1780  (nur  für  ein  meeting)  1715, 
1712,  1701,  1686.  Engl.  Comp.  Act  1862  Table  A  Art.  50  (12  Monate). 
Vgl.  Stimson  §8057. 

*)  Cook  p.  1865,  Stimson  §8057. 

^)  Z.  B.  für  die  Ton  ihm  besessenen  Prioritätsaktien  dem  A,  für 
die  Stammaktien  dem  B. 

•)  Nach  deutschem  Recht  (§  252  Abs.  2)  dürfte  nur  ein  BeToll- 
mächtigter  zulässig  sein  (vgl.  King  §  252  Nr.  6),  auch  in  nord amerika- 
nischen Statu  tarrechten  findet  sich  die  Vorschrift,  daß  der  Aktionär  nur 
durch  einen  Bevollmächtigten  sich  auf  demselben  meeting  vertreten  lassen 
darf,  Cook  p.  1780,  Stimson  §  8057. 
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dieselbe  Person  mehrere  Aktionäre  vertreten,^)  soweit  nicht 
Statut  oder  Gesetz*)  ein  anderes  vorschreiben. 

Die  Form  der  Erteilung  der  Bevollmächtigung  richtet 
sich  nach  den  allgemeinen  Grundsätzen,^)  doch  kann  das 
Statut  eine  bestimmte  Form  vorschreiben,  sei  es  einfache 
Schriftlichkeit  oder  öffentliche  Beglaubigung*)  oder  gar  öffent- 
liche Beurkundung.  Manche  Gesetze  verlangen  Schriftlichkeit, 
sei  es  als  Mindesterfordemis,^)  sei  es  als  schlechthin  maß- 
gebende Form,  sodaß  letzterenfalls  weitergehende  Statuten- 
erfordernisse unwirksam  sind.*) 


^)  Besonders  praktisch  für  im  Ausland  wohnende  Aktionäre,  die 
sich  zusammen  durch  ein  Bankhaus  vertreten  lassen.  Das  portugiesische 
H.G.B.  Art.  187  hat  hierüber  besondere  Bestimmungen.  Von  der  Ver- 
tretnng  fremder  Aktien  im  Namen  des  eigentlichen  Aktionärs  ist  zu 
scheiden  die  fiduciarische  (verdeckte)  Vertretung  fremder  Aktien,  indem 
der  Vertreter  im  eigenen  Namen  auftritt,  aber  im  Interesse  des  wahren 
Aktionärs  handelt.  Solches  Auftreten  ist  nicht  schlechthin  unstatthaft 
(vgl.  Simon,  Festg.  S.  274 ff.).  So  wird  der  Vater,  der  kraft  elterlicher 
Gewalt  an  Inhaberaktien  Verwaltung  hat,  in  eigenem  Namen  abstimmen 
dürfen,  häufig  wird  der  Kunde  der  Bank,  die  seine  Inhaberaktien  oder  in 
blanco  indossierten  Namens-Aktien  im  Depot  hat,  die  Ermächtigung  er- 
teilen, in  eigenem  Namen  das  Stimmrecht  auszuüben  oder  gar  Dritten 
zu  diesem  Zwecke  die  Aktien  einzuhändigen.  Unter  §  2  Abs.  1  des  deutschen 
Bankdepotgesetzes  fällt  diese  Ermächtigung  nicht,  es  handelt  sich  nicht 
um  eine  Verfügung  über  die  Papiere  zum  Nutzen  des  Bankiers  (Simon, 
Festg.  S.  282  ff.). 

•)  Vgl.  z.  B.  Cook  p.  1780,  Stimson  §  8057. 

•)  Bei  Inhaberaktien  ist  das  ganze  Institut  der  Vollmacht  wenig 
praktisch,  da  hier  ja  der  Besitz  der  Aktie  selbst  legitimiert.  Sie  hat  nur 
Bedeutung,  wo  das  Stimmrecht  einer  Mehrheit  von  Aktien  beschränkt 
ifit.  Hier  würde  derjenige  Aktionär,  der  auch  als  Bevollmächtigter  anderer 
auftritt,  seine  Vollmachtsurkunde  beibringen,  um  den  Aktien  der  Anderen 
das  Stimmrecht  zu  erhalten,  Renaud  S.  468. 

*)  Englisches  Normalstatut  Art.  49 :  Schrift  durch  einen  oder  mehrere 
Zeugen  bekräftigt. 

•)  Cook  p.  1808,  1641,  Stimson  §  8057. 

•)  Deutschland  §  252  Abs.  2;  doch  wird  hier  bei  Prokuristen  das 
Attest  des  Registerrichters  genügen.  Vgl.  B ehrend  S.  825  A.  11.  Auch 
in  Nordamerika  begnügt  man  sich  mit  einfacher  Schriftlichkeit  Cook 
§610,  Stimson  §8057. 
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Nach  allgemeinen  Grundsätzen  richtet  sich  weiter  die 
Frage  der  Widerruflichkeit  und  des  Umfanges  der  Vollmacht. 
Doch  wird  mitunter  die  freie  Widerruflichkeit  direkt  aus- 
gesprochen.^) Dem  gleichen  Zwecke  dienen  auch  Vorschriften, 
welche  die  Vollmacht  nach  Ablauf  einer  gewissen  Zeit  er- 
löschen lassen.^) 

Ist  die  Vollmacht  für  einen  bestimmten  Gegenstand  er- 
teilt, z.  B.  für  die  Wahl  eines  Organes,  so  erstreckt  sie  sich 
auf  andere,  in  der  gleichen  Generalversammlung  zur  Beschluß- 
fassung gelangende  Gegenstände  nicht.*) 

Seine  Legitimation  als  Mitglied  führt  der  Aktionär  in 
Gemäßheit  der  früher  erörterten  Normen.  Grundsätzlich 
würde  also  bei  Inhaberaktien  der  Besitz  der  Aktie  zum  Aus- 
weise der  Mitgliedschaft  genügen  und  damit  zur  Ausübung 
des  Stimmrechts,  während  bei  Namensaktien  die  Eintragung 
im  Aktienbuche  erforderlich  wäre.  Aber  die  meisten  Statuten 
begnügen  sich,  wie  bereits  bemerkt  ist,  mit  diesen  Erfordernissen 
nicht,  sie  verlangen  Hinterlegung  der  Aktien  bis  zu  einem 
gewissen  Zeitpunkt  vor  Abhaltung  der  Generalversammlung, 
vor  allem  um  zu  verhüten,  daß  die  statutarischen  Bestimmungen 
über  den  Höchstbetrag  von  Stimmrechten,  die  ein  einzelnes 
Mitglied  in  sich  vereinigen  könne,  oder  über  die  Beschränkung 
des  Stimmrechts  bei  wachsender  Anzahl  von  Aktien  dadurch 
umgangen  würden,  daß  kurz  vor  Abhaltung  der  General- 
versammlung die  Aktien  zum  Schein  auf  andere  Personen 
übertragen  werden  —  oder  daß  durch  massenhaften  Ankauf 
von  Aktien  seitens  einzelner  Aktionäre  eine  künstliche  Mehrheit 
erzielt   würde.*)     Derartigen  Erfordernissen   steht   nichts   im 


1)  Cook  p.  1808,  vgl.  §610,  Stimson  §8057. 

«)  Oben  S.  166  Anm.  3. 

»)  Cook  §610. 

*)  Allgemein  ordnet  das  österreichische  Aktienregulativ  §  42  für  den 
Fall,  daß  das  Statut  die  Hinterlegung  fordert,  an,  daß  den  Aktionären 
eine  Frist  von  mindestens  8  Tagen  für  die  Hinterlegung  der  Aktien  gewährt 
wird,  und  daß  spätestens  mit  dem  Zeitraum,  in  welchem  die  Liste  der 
Aktionäre,  die  Aktien  zur  G.V.  hinterlegt  haben,  abgeschlossen  wird, 
jedem  stimmberechtigten  Aktionär  auf  Verlangen  Einsicht  in  diese  Liste 
gewährt  werden  müsse. 
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Wege,  wo  das  Statut  über  das  Stimmrecht  überhaupt  freie 
Entscheidung  hat.  Eine  Statutenbestimmung,  wonach  nur 
diejenigen  Aktionäre,  deren  Aktien  eine  gewisse  Zeit  vorher 
hinterlegt  sind,  stimmberechtigt  sind,  und  die  Abtretung  der 
Aktien  nach  deren  Hinterlegung  hinsichtlich  des  Stimmrechts 
keine  Wirkung  hat,  würde  als  rechtsgültig  zu  betrachten  sein. 
Dagegen  ist  die  Entscheidung  schwieriger,  wo  jeder  Aktie 
kraft  zwingenden  Rechts  das  Stimmrecht  zuerkannt  ist.  Die 
Anordnung  der  Hinterlegung  binnen  gewisser  Zeit  vor  Ab- 
haltung der  Generalversammlung  ist  hier  nur  soweit  aufrecht 
zu  erhalten,  als  es  sieb  in  Wahrheit  um  eine  Form  der  Aus- 
übung des  Stimmrechts  handelt.  Andernfalls  würde  die  Aktien- 
gesellschaft materiellrechtlich  das  Stimmrecht  von  dem  Er- 
fordernis des  Besitzes  der  Aktie  binnen  gewisser,  möglicher- 
weise langer  Frist  abhängig  zu  machen  in  der  Lage  sein,  was 
den  Zwecken  des  Gesetzes  widersprechen  würde. ^)  Demnach 
wäre  durch  eine  derartige  Anordnung  nicht  gehindert,  daß  die 
Aktie  im  Wege  .des  Rechtsgescbäftes  unter  Lebenden  auch 
nach  der  Hinterlegung  auf  andere  Personen  übergeht,*)  und 
der  Rechtsnachfolger  wäre  in  der  Lage,  sein  Stimmrecht 
geltend  zu  machen,  falls  er  den  Nachweis  des  Überganges 
fuhrt.  Die  Aktiengesellschaft  hat  nicht  das  Recht,  das  Stimm- 
recht des  Rechtsnachfolgers  aus  dem  Grunde  zu  bestreiten, 
weil  nicht  er  die  Aktien  hinterlegt  habe,  noch  etwa  die  Um- 
schreibung auf  seinen  Namen  nach  Hinterlegung  der  Aktie 
zu  verweigern.  Wer  die  Aktien  hinterlegt,  ist  gleich- 
gültig. Hätte  die  Aktiengesellschaft  dem  hinterlegenden 
Aktionär  eine  auf  dessen  Namen  lautende  Eintrittskarte  aus- 
gehändigt, so  wäre  sie  verpflichtet,  falls  nachträglich  das 
Eigentum  der  Aktie  auf  einen  Anderen  übergeht,  die  Eintritts- 
karte auf  dessen  Namen  umzuschreiben.^  —  Wo  die  Hinter- 


^)  Vgl-  2U  dieser  Frage  Ring  (2.  Aufl.  S.  454),  der  freilich  zu  dem 
entgegengesetzten  Resultat  kommt. 

*)  Etwa  im  Wege  der  Abtretung  des  Anspruches  gegen  den  Verwahrer 
(B.G.ß.  §  931). 

*)  Der  Einwand,  daß  hiermit  der  Zweck  der  Hinterlegung  vereitelt 
wird,  trifft  nicht  zu,  weil  tatsächlich  durch  die  Hinterlegung  ein  Hindernis 
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legung  zu  erfolgen  hat,  bestimmen  die  Statuten.  Meist  wird 
Hinterlegung  bei  dem  Vorstand  der  Aktiengesellschaft  gefordert. 
Da  indessen  hier  die  Gefahr  besteht,  daß  der  Vorstand  auf 
die  Beschlußfassung  einen  Einfluß  übt,  indem  er  in  Kenntnis 
derjenigen  Personen,  welche  erscheinen  werden,  die  Heranziehung 
anderer  Aktionäre  zur  Unterstützung  vorbereiteter  Anträge 
zu  erzielen  sucht,  hat  das  deutsche  H.G.B.  angeordnet,  daß 
die  Hinterlegung  bei  einem  Notar  genügen  soll  (§  255  Abs.  2). 

Nach  anderen  Statuten  ist,  damit  die  Aktionäre  zur 
Generalversammlung  zugelassen  werden,  eine  vorherige  An- 
meldung derselben  bei  dem  Vorstand  nötig,  und  sind  für  solche 
Anmeldung  ebenfalls  bestimmte  Fristen  aufgestellt.  Auch  hier 
besteht  die  Gefahr,  daß  die  Statuten  den  Termin  der  An- 
meldung weit  hinausrücken,  um  die  Teilnahme  weiterer  Kreise 
zu  vereiteln.  Zur  Verhütung  hat  das  deutsche  Gesetz  an- 
geordnet, daß  die  Anmeldungen  zur  Teilnahme  an  der  General- 
versammlung unter  allen  Umständen  zugelassen  werden  müssen, 
wenn  sie  nicht  später  als  am  dritten  Tage  vor  der  Ver- 
sammlung erfolgen  (§  255  Abs.  3),  eine  Vorschrift,  die  richtiger 
Interpretation  nach  auf  den  Fall  keine  Anwendung  findet,  in 
dem  das  Statut  solche  Anmeldung  nicht  erfordert,  da  die 
Aktionäre  dann  auch  ohne  jede  Anmeldung  zur  General- 
versammlimg  zugelassen  werden  müssen.^)  Sollte  das  Statut 
die  nähere  Bestimmung  des  Tages  der  Anmeldung  dem  Vor- 
stand für  den  einzelnen  Fall  überlassen,  so  wäre  die  An- 
wendbarkeit der  Vorschrift  gegeben,  da  das  Erfordernis  der 
Anmeldung  ja  im  Statut  aufgestellt  ist.  Das  Verlangen  der 
Anmeldung  im  Statute  kann  da,  wo  jeder  Aktie  ein  Stimmrecht 
gebührt,  übrigens  eine  Abtretung  des  Aktienrechts  auch  nach 
dem  Zeitpunkt  der  Anmeldung  nicht  verhüten. 

Über  die  Legitimation  des  Aktionärs  entscheiden  zunächst 
diejenigen  Organe,  welche  das  Statut  für  zuständig  erklärt, 
in    Ermanglung     solcher    Bestimmung    würde     die    General- 


für die  freie  Zirkulation  geschaffen  wird.    Übrigens  würde  an  der  Rechts- 
frage dadurch  nichts  geändert  werden. 

0  Ring  zu  §  255  Nr.  6;  a.  A.  Staub  §  255  Anm.  2. 
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Versammlung  über  die  Zulassung  beschließen.  Doch  bliebe 
dem  ausgeschlossenen  Aktionär  die  Anfechtung  des  Beschlusses 
der  Generalversammlung  als  eines  rechtswidrigen  unbenommen. 

§  64. 

Ort  und  Zeit  der  Generalversammlung.^) 

Der  Ort;  an  dem  die  Generalversammlung  stattzufinden 
hat,  kann  im  Statut  ein  fiir  allemal  fest  angeordnet  oder  es 
können  mehrere  Orte  ^)  zur  Wahl  gestellt  sein.  Möglicherweise 
ist  nur  für  die  ordentlichen  Generalversammlungen  ein  fester 
Ort  bestimmt,  während  hinsichtlich  der  außerordentlichen  dem 
Ermessen  des  Vorstandes  oder  des  sonstigen  einberufenden  Or- 
ganes  Spielraum  gelassen  ist  oder  das  Statut  hierüber  schweigt.^) 
Schweigt  das  Statut  über  den  Ort  der  Generalversammlung,^) 
so  haben  diejenigen  Organe,  denen  die  Einberufung  der 
Generalversammlung  obliegt,  nach  pflichtgemäßem  Ermessen 
den  Ort  zu  wählen,  der  als  der  geeignetste  im  Interesse  der 
Aktionäre  erscheint.*)  Auch  kann  eine  Generalversammlung 
selbst  Bestimmungen  über  den  Ort  einer  neu  einzuberufenden 
Generalversammlung  treffen.  Regelmäßig  wird  dies  der  Ort 
des  Sitzes  der  Aktiengesellschaft  sein.  Doch  ist  die  Wahl 
eines  anderen  inländischen  Ortes  nicht  ausgeschlossen,  z.  B. 
weil  alle  Aktionäre  oder  der  größte  Teil  derselben  an  jenem 
ihr  Domizil  haben,  oder  weil  sich  dort  eine  Zweigniederlassung 
oder  eine  Fabrik  der  Gesellschaft  befindet,  oder  weil  der  Sitz 
der  Gesellschaft  auf  dem  Lande   ist  und  es   sich   empfiehlt, 


*)  Hergenhahn,  Vorstand  der  A.G.  S.  167ff. 

«)  Z.  B.  Statut  der  Donnersmarkhütte  (1889)  §  26:  Die  General- 
versammlungen der  Aktionäre  finden  in  Breslau  oder  Berlin  statt  (Sitz 
der  GeseUschaft  ist  Zabrze  §  2),  der  Kattowitzer  A.G.  §  32:  „am  Sitze 
der  Gesellschaft  in  Kattowitz  oder  in  Breslau  oder  in  Berlin". 

•)  So  vielfach  in  den  Statuten. 

*)  Daß  das  Statut  über  den  Ort  der  Generalversammlung  Bestimmungen 
treffe,  verlangt  das  deutsche  Recht  nicht,  wohl  aber  andere  Gesetze,  z.  B. 
Ungarn  157  Nr.  8,  wohl  auch  Belgien  60  Abs.  1. 

^)  Diese  Grundsätze  stellt  auch  das  engl.  Normalstatut  Art.  29, 80  auf. 
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eine  Stadt  als  Ort  zu  wählen.*)  Dagegen  ist  die  Wahl  eines 
im  Ausland  gelegenen  Ortes  ^)  für  unzulässig  zu  erachten, 
da  die  Bestimmungen  über  die  Abhaltung  der  General- 
versammlungen die  Anwendbarkeit  der  inländischen  Ein- 
richtungen und  Gesetze  voraussetzen.*)'*)  Für  die  kon- 
stituierenden Generalversammlungen  ist  der  Sitz  der  Gesell- 
schaft vielfach  gesetzlich  als  der  maßgebende  Ort  hingestellt. 
De  lege  ferenda  wäre  allerdings  zu  empfehlen,  daß  in  Er- 
manglung von  im  Statut  fest  angeordneten  Orten  der  Ort 
des  Sitzes  der  Gesellschaft  der  maßgebende  Ort  sei.*) 

Was  die  Zeit  der  Generalversammlung  betrifft,  so  unter- 
scheiden, von  den  früher  besprochenen  konstituierenden  General- 
versammlungen abgesehen,  alle  Gesetze  zwischen  ordentlichen 
(assemblee  generale  ordinaire  oder  annuelle,  assemblea  generale 
ordinaria,  ordinarie  bolagsstämma,  ordinary,  regulär,  general, 
annual  meetings)  und  außerordentlichen  Generalversammlungen 
(assemblee  generale  extraordinaire,  a.  g.  straordinaria,  extra 
bolagsstämma,  extraordinary  oder  special  meetings).  Ordent- 
liche Generalversammlungen  sind  die  in  regelmäßig  wieder- 
kehrenden Zeiträumen,  insbesondere  zur  Abnahme  der  Bilanz 
und  Festsetzung  der  Dividende  sowie  Entlastung  der  Gesell- 
schaftsorgane, ferner  Vornahme  der  nötigen  Wahlen  zusammen- 


1)  A.  A.  Eenaud  S.  480  und  R.G.E.ßd.  44  Nr.  4  (dagegen  Biberfeld 
in  Z.  f.  d.  g.  Aktienwesen  IX  Nr.  9,  10),  die  einen  anderen  Ort  nur  dann 
für  zulässig  eraoiiten,  wenn  die  Statuten  dies  vorgesehen  haben.  Auch  in 
uordamerikanischen  Statutargesetzen  findet  sich  die  Vorschrift,  daß  die 
meetings  von  stockholders  „must  be  held  at  the  prineipal  office"  Cook 
p.  1869,  1824,  1786,  1641,  1623,  1621  usw. 

*)  Hergenhahn,  Kommentar  S.  173  A.  7. 

*)  In  den  Vereinigten  Staaten  von  Nordamerika  ein  bestrittener  Punkt. 
Manche  Statutargesetze  erklären  meetings  auch  „out  of  the  state"  für 
zulässig  Cook  p.  1911,  1610.  Andere  verlangen  Abhaltung  innerhalb  des 
Staates,  sei  es  allgemein,  sei  es  wenigstens  für  die  ordentliche  G.V.  z.  B. 
Cook  p.  1745;  die  Theorie  hält  sie  für  unzulässig  C o o k  §589,  Spelling 
§  383.     Für  Deutschland  vgl.  Ring  §  255  Nr.  2. 

*)  V.  Völderndorff  im  Archiv  f.  b.  R.  IV  172  hält  die  Wahl  eines 
außerhalb  des  Sprcngels  des  Registerrichters  gelegenen  Ortes  für  unzulässig. 

^)  So  auch  österreichisches  Aktienregulativ  §  40  Abs.  10. 
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tretenden  Generalversammlungen,  während  außerordentliche  je 
nach  dem  Bedürfnis  einzuberufen  sind.^)  Als  Zeitraum  der 
ordentlichen  Generalversammlung  ist  meist  das  Kalenderjahr 
oder  Geschäftsjahr  hingestellt.  Dabei  ist  entweder  vom  Gesetz 
oder  Statut  ein  bestimmter  Tag  der  Abhaltung  vorgeschrieben  -) 
oder  es  ist  nur  ein  äußerster  Zeitpunkt  festgesetzt,  bis  zu  dem 
die  jährliche  Einberufung  zu  erfolgen  hat,^)  während  im 
übrigen  dem  Ermessen  des  Vorstandes  die  Wahl  des  Tages 
überlassen  ist.  Im  letzteren  Falle  bedarf  es  besonderer  An- 
beraumung desZeitpunktes  der  ordentlichen  Generalversammlung 
durch  den  Vorstand,  aber  auch  im  ersteren  Fall  ist  nach  den 
meisten  Gesetzen  eine  formgemäße  Einberufung  der  General- 
versammlung erforderlich.  —  Die  Einberufung  der  außer- 
ordentlichen Generalversammlungen  hängt  vom  pflichtgemäßen 
Ermessen  der  dazu  bestimmten  Organe  ab,  für  einzelne 
Fälle  schreiben  Gesetze  bindend  die  Einberufung  vor.*)  Auch 
wird  vielfach  durch  Gesetz  oder  Statut  einem  gewissen  Bruch- 
teile   der   Aktionäre   das   Becht   gewährt,   unter   Angabe   des 


^)  A.D.H.G.B.  Art.  239,  D.H.G.B.  §§260,253,  Schweiz  644,  Ungarn  177, 
Frankreich  27, 32,  Belgien  60,  Italien  154,  Portugal  179, 180,  .Japan  157, 158, 
Schweden  36,  3f exiko  202,  England  Comp.  Act.  1862  table  A  Art,  29—31 ; 
zahlreiche  Statutargesetze  Nordamerikas. 

-)  Nach  dem  englischen  Normalstatut  in  Ermanglung  anderer 
statutarischer  Bestimmung  der  erste  Montag  im  Februar  (Art.  30) ;  ähnliche 
Bestimmungen  im  nordamerikanischen  Statu  tarrechte  (Cook  p.  1764,  1852, 
vgl.  Stimson  §8050).    Vgl.  auch  Belgien  Art.  38  Schluß. 

^  Nach  dem  A.D.H.G.B.  spätestens  in  den  ersten  sechs  Monaten 
jedes  Geschäftsjahres  (Art.  239),  ebenso  Schweiz  644,  nach  dem  D.H.G.B. 
in  den  ersten  drei  Monaten  des  Geschäftsjahres,  doch  kann  das  Statut 
die  Frist  bis  auf  sechs  Monate  verlängern  (§  260);  in  Italien  in  den  ersten  8 
(154  Abs.  2),  in  Portugal  in  den  ersten  4  (179),  in  Schweden  in  den  ersten 
8  3Ionaten  (36). 

*)  Vgl.  Deutschland  240  Abs.  1,  Schweiz  657  Abs.  1,  Belgien  72, 
Ungarn  187  Abs.  1,  Italien  146,  Frankreich  37.  In  England  und  Nord- 
amerika ist  innerhalb  gewisser  Frist  nach  der  Inkorporierung  „the  first 
meeting"  oder  „the  statutory  meeting"  einzuberufen  (Comp.  Act  1900 
sect.  12,  vgl.  Stimson  §  8034,  8035).  In  Nordamerika  hat  es  über  die 
bylaws  zu  beschließen,  entspricht  es  also  unserer  konstituierenden  General- 
versammlung. 
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Zweckes  eine  Einberufung  jederzeit  zu  verlangen.^)  Bei 
Weigerung  des  zur  Einberufung  der  Generalversammlung  zu- 
ständigen Organes  ist  die  Behörde  vielfach®)  in  die  Lage 
versetzt,  auf  Antrag  von  Aktionären  die  Generalversammlung 
zu  berufen  oder  doch  ihre  Berufung  durch  Aktionäre  selbst 
zu  veranlassen.  Die  zur  Einberufung  zuständigen  Organe 
machen  sich  schadensersatzpflichtig  und  können  durch  Ordnungs- 
strafen zur  Erfüllung  ihrer  Pflicht  angehalten  werden. 

Was  die  Zuständigkeit  betrifft,  so  besteht  zwischen  ordent- 
licher und  außerordentlicher  Generalversammlung  gewöhnlich 
ein  rechtlicher  Unterschied  nicht.  Wie  auf  der  ordentlichen 
Generalversammlung  jeder  Gegenstand  beraten  und  bei  gehöriger 
Ankündigung  beschlossen  werden  kann,^)  so  steht  nichts  im 
Wege,  daß  für  die  Genehmigung  der  Bilanz  und  Entlastung 
des  Vorstandes  eine  außerordentliche  Generalversammlung  ein- 
berufen wird,  sofern  die  Erledigung  dieser  Angelegenheit  auf 
der  ordentlichen  Generalversammlung  nicht  erfolgt  ist.  Doch 
kann   nach   dem   Statut   die   ordentliche  Generalversammlung 


^)  Nach  dem  Allg.  D.H.G.B.  dem  Aktionär  oder  den  Aktionären, 
die  Vio  des  Grundkapitals  an  Aktien  besitzen,  sofern  nicht  das  Statut 
einen  größeren  oder  geringeren  Bruchteil  verlangt  (Art.  237  Abs.  2),  nach 
dem  D.H.G.B.  §  254  ist  dieser  Betrag  auf  ^/so  herabgesetzt.  V«o  auch  in 
Rußland  nach  der  Verfügung  vom  21.  Dezember  1901.  '  lo  in  der  Schweiz 
645,  in  England  (Comp.  Act  1900  sect.  13),  in  Ungarn  178,  Schweden  37 
Abs.  2,  Japan  160.  Die  meisten  dieser  Gesetze  lassen  auch  nur  zu,  daß 
das  Statut  geringere,  nicht,  daß  es  höhere  Erfordernisse  aufstellt.  Belgien 
(60  Abs.  2)  verlangt  Vß»  ebenso  Italien  1$9.  Mit  ^20  begnügt  sich  Portugal 
180,  wenn  nicht  die  Statuten  einen  größeren  Bruchteil  begehren.  Ander« 
Zahlen  in  den  Statu  tarrechten  Nordamerikas:  V»  (Cook  p.  1638),  */> 
(Cook  p.  1662),  drei  Mitglieder  (Cook  p.  1701,  1718,  1786,  1860,  1869), 
zwei  Mitglieder  (Cook  p.  1629).  Vgl.  Stimson  §8052.  Das  Verlangen 
ist  an  den  Vorstand  zu  richten,  nach  deutschem  Recht  schriftlich  unter 
Angabe  des  Zwecks  und  der  Gründe  (A.D.H.G.B.  Art.  237,  Abs.  2, 
D.H.G.B.  §  254  Abs.  1),  vgl.  Schweiz  645,  Ungarn  178,  Englisches 
Normalstatut  Art.  33. 

*)  Nicht  überall.  Vgl.  Renaud  S.  476,  über  den  mißlichen  Rechts- 
zustand des  Allg.  D.H.G.B. 

*)  In  diesem  Sinne  sagt  Lindley.  ein  meeting  könne  zugleich 
ordinary  und  extraordinary  sein  (p.  426). 
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nur  auf  bestimmte  Angelegenheiten  beschränkt  sein,  wie  um- 
gekehrt nach  Gesetz  oder  Statut  gewisse  Angelegenheiten  ihr 
vorbehalten  sein  können.^) 

§  65. 
Die  Einberufung  der  Generalversammlung. 

Nach  den  meisten  Gesetzen  bedarf  jede  Generalversammlung, 
auch  diejenige,  deren  Zeitpunkt  und  Gegenstand  von  vornherein 
im  Statut  festgesetzt  oder  durch  Gesetz  angeordnet  ist,  der 
förmlichen  Einberufung  (convocation,  provocation,  convocazione, 
summoning,  calling).^)  Dies  gilt  auch  von  denjenigen  General- 
versammlungen, die  laut  Beschluß  einer  vorhergehenden  General- 
versammlung abzuhalten  sind,  es  sei  denn,  daß  sämtliche 
Aktionäre  in  dem  Beschluß  auf  die  Einberufung  verzichtet 
haben.*)  über  die  Einzelheiten  der  Einberufung  hat  in  erster 
Linie  das  Statut  zu  entscheiden,  da  es  sich  hier  um  eine 
Angelegenheit  des  rein  internen  Verbandslebens  handelt.*) 
Um  möglichste  Klarstellung  in  dieser  Hinsicht  zu  erzielen, 
schreiben  zahlreiche  Gesetze  vor,  daß  das  Statut  bei  Strafe 
der  Nichtigkeit  über  die  Einberufung  oder  doch  die  Form 
der  Einberufung  der  Generalversammlung  die  erforderlichen 
Bestimibungen  treffen  müsse.  ^)  Auf  der  anderen  Seite  sind 
in  vielen  Ländern,  um  Mißbräuchen,  insbesondere  Ver- 
gewaltigungen von  Minderheiten  entgegenzutreten,  Sätze 
zwingenden  Rechts  erlassen  worden. 


')  Vgl.  Schweden  33. 

*)  Hin  und  wieder  ist  gestattet,  von  einer  besonderen  Einberufang 
der  ordentlichen  Generalversammlung  abzusehen  (Cook  p.  1620).  Cook 
nimmt  allgemein  an,  daß  davon  abgesehen  werden  kann,  wo  das  Statut 
Zeit,  Ort  und  Tagesordnung  genau  angebe  (§  594). 

*)  Nach  dem  englischen  Normalstatut  Art.  41  bedarf  es  bei  Ver- 
tagung einer  besonderen  Einberufung  nicht,  nur  dürfen  auf  der  nächsten 
Generalversanmilung  nicht  andere  Gegenstände,  als  die  zur  ersten  an- 
gekündigten behandelt  werden. 

*')  Darum  betonen  die  nordamerikanischen  Statutarrechte,  es  sei  dies 
Sache  der  „bylaws". 

ß)  A.D.H.G.B.  Art.  209  Nr.  8,  D.H.G.B.  §  182  Abs.  2  Nr.  5,  Schweiz 
616,  Nr.  8,  Ungarn  157  Nr.  8,  Schweden  §  8  Nr.  8. 
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Welches  Organ,  beziehangsweise  welche  Personen 
zur  Einberufung  zuständig  sind,  entscheidet  zunächst  das 
Statut.^)  In  Ermanglung  besonderer  Bestimmung  ist  der  Vor- 
stand als  das  kompetente  Organ  zu  betrachten  und  zwar  der 
Vorstand  als  Gesamtbehörde,  nicht  jedes  einzelne  Vorstands- 
mitglied.-) Doch  weichen  zahlreiche  Gesetze  hiervon  ab, 
indem  sie  daneben  den  Aufsichtsrat  ^  für  zuständig  erklären. 
Wichtiger  ist,  daß  einem  gewissen  Bruchteil  der  Aktionäre^) 
von  manchen  Gesetzen  das  Recht  zugesprochen  ist,  entweder 
ohne  weiteres  ^)  oder  bei  Verweigerung  der  Einberufung  seitens 
der  kompetenten  Organe  sich  nach  gewisser  Frist*)  an  die 
Behörde  zu  wenden  und  von  dieser  die  Einberufung")  oder 
die  Ermächtigung  zur  Einberufung  zu  erwirken*)  oder  gar  ohne 
solche  Ermächtigung  die  Einberufung  unmittelbar  zu  veran- 
lassen.")     Die    konstituierende    Generalversammlung    ruft    in 

^)  DsLB  Statut  kann  auch  einzelnen  Aktionären  das  Recht  der  Ein- 
berufung zuerteilen.  Doch  wäre  dies  sehr  unpraktisch.  Die  Statuts- 
bestimmungen sind  abänderlich. 

«)  Direkt  anerkannt  im  deutsehen  H.G.B.  §  253,  vgl.  auch  A.D.H.G.B. 
Art.  236. 

»)  Allg.  D.H.G.B.  Art.  225  Abs.  3,  D.H.G.B.  §  246  Abs.  2,  Ungarn 
195  Abs.  8,  Schweiz  644  Abs.  1,  Portugal  176  Nr.  2,  180,  Belgien  60  Abs.  2. 

*)  Siehe  oben  S.  174  Anm.  1. 

*)  So  hin  und  wieder  in  nordamerikanischen  Statutarrechten  (^ook 
p.  1662,  1709,  1734,  1786,  1911. 

•)  Keine  Frist  stellt  unzweckmäßiger  Weise  auf  das  deutsche  Recht; 
8  Tage:  Ungarn  178  Abs.  1,  Portugal  180;  14  Tage:  Schweden  38; 
21  Tage:  englisches  Normalstatut  Art.  34. 

^  Ungarn  178  Abs.  1.  der  kompetente  Gerichtshof  nimmt  die  Ein- 
berufung selbst  vor,  Portugal  180,  Schweden  (38):  Magistrat  oder  Kronsvogt 
beruft  die  Generalversammlung  ein. 

■)  D.H.G.B.  §  254  Abs.  3.  (Zuständig  ist  nach  dem  Gesetz  über  die 
freiw.  Gerichtsbarkeit  §  145  ff.  das  Amtsgericht.  Das  Gericht  hat  nach 
pflichtgemäßem  Ermessen  zu  entscheiden.  Das  Verfahren  ist  ein  Ad- 
ministrationsverfahren, der  Gegner  kann  gehört  werden.  Die  Einberufung 
geschieht  durch  die  Aktionäre  selbst.)  Nordamerikanische  Statutarrechte 
Cook  p.  1701  (justice  of  the  peace)  1718,  1860,  1869. 

*)  Engl.  Comp.  Act  1900  sect.  13,  Nordamerikanische  Statutarrechte 
Cook  p.  1638,  1662. 
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einigen  Gesetzen  die  Behörde  selbst,  in  anderen  rufen  sie  die 
Gründer  ein.^) 

Die  Frage,  ob  die  Einberufung  bedingt  erfolgen  kann,  ist 
nicht  geradezu  zu  verneinen  (z.  B.  unter  der  Bedingung,  daß 
nicht  bis  zu  einem  bestimmten  Zeitpunkt  gegenteilige  Nach- 
richt erfolgt). 

Die  Einberufung  hat  in  bestimmter  Form  zu  erfolgen. 
Auch  über  die  Form  der  Einberufung  hat  in  erster  Linie  das 
(abänderliche)  Statut  zu  entscheiden,  wobei  jedoch  vielfach 
Sätze  zwingenden  Rechts  eingreifen.  Dem  Zwecke  der  Ein- 
berufung entspricht  es,  daß  sie  zunächst  derart  öflFentlich  zu 
geschehen  hat,  daß  alle  Aktionäre  davon  Kenntnis  zu  nehmen 
in  der  Lage  sind.  Darum  hat  sie  einmal  oder  wiederholt*) 
in  denjenigen  Blättern  zu  erfolgen,  welche  von  vornherein  im 
Statut  für  die  Bekanntmachungen  der  Gesellschaft  bestimmt 
sind,  nach  manchen  Gesetzen  außerdem  in  bestimmten  offiziellen 
Blättern.^)  Bei  Namensaktien  hat  sie  nach  einzelnen  Gesetzen 
durch  unmittelbare  Zusendung  an  die  im  Aktienbuch  ver- 
zeichneten Aktionäre  zu  geschehen,  vorausgesetzt,  daß  deren 
Adresse  bekannt  ist;*)  als  aus  der  Natur  der  Sache  sich  ergeben- 
der Rechtssatz  läßt  sich  dies  jedoch  nicht  hinstellen.  Weiter- 
gehend schreibt  das  deutsche  H.G.B.  zwingend  vor,  daß  jeder 
Aktionär,  der  eine  Aktie  —  sei  es  Namens-,  sei  es  Inhaber- 
aktie —  bei  der  Gesellschaft  hinterlegt,  verlangen  kann,  daß  ihm 
die  Berufung  der  Generalversammlung  durch  eingeschriebenen 
Brief  besonders  mitgeteilt  werde  (§  257),  eine  außerordentlich 


1)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  387. 

*)  In  Belgien  zweimal  Art.  60  Abs.  3. 

')  Italien  ]  55 :  gazzetta  ufficiale  del  Regno,  Belgien :  Moniteur  beige, 
eine  Zeitung  von  Brüssel  und  eine  Zeitung  der  Provinz  oder  des  Beiirks 
des  Sitzes  der  Gesellschaft  Art,  60  Abs.  3. 

«)  Belgien  Art.  60  Abs.  4,  £ngL  Comp.  Act  1862  sect.  53,  Normal- 
Statut  Art.  35,  95—97.  Sind  alle  Aktien  Namensaktien,  so  können  in 
Belgien  die  öffentlichen  Bekanntmachungen  durch  eingeschriebene  Briefe 
ersetzt  werden  Art.  60  Abs.  5.  Auch  das  englische  Normabtatut  kennt  nur 
den  letateren  Modus  Art  95 — 97,  ebenso  yiele  nordamerikanische  Statutar- 
rechte. 

Lehmann,  Recht  der  AktiengeseUschaften.    II.  12 
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zweckmäßige  Maßregel  zumal  für  den  Kleinaktionär,  weil  die 
meisten  Aktionäre  weder  Zeit  noch  Neigung  haben,  die  6e- 
sellschafbsblätter  zu  studieren. 

Die  Einberufung  hat  femer  so  zeitig  vor  der  Abhaltung 
der  Generalversammlung  zu  erfolgen,  daß  auch  entfernt 
wohnende  Aktionäre  in  der  Lage  sind,  davon  Kenntnis  zu 
nehmen,  die  flir  die  Ausübung  des  Teilnahmerechts  erforderten 
Bedingungen  zu  erfüllen  und  sich  überhaupt  auf  ihre  Stellung- 
nahme gehörig  vorzubereiten.  Darum  ist  von  vielen  Gesetzen 
eine  Mindestfrist  für  die  Einberufung  aufgestellt.  Nach 
deutschem  Recht ^)  hat  die  Einberufung  mindestens  zwei 
Wochen  vor  dem  Tage  der  Versammlung  zu  erfolgen,  wobei  der 
Tag  der  Berufung  und  der  Tag  der  Generalversammlung  nicht 
mitzurechnen  sind  (§  255  Abs.  1).  Ist  für  die  Ausübung  des 
Stimmrechts  Hinterlegung  der  Aktienurkunden  vom  Statut 
verlangt,  so  ist  nach  deutschem  Recht  die  Frist  derart  zu 
bemessen,  daß  für  die  Hinterlegung  mindestens  zwei  Wochen 
frei  bleiben  (§  255  Abs.  2).  Nach  italienischem  und  portu- 
giesischem Recht  beträgt  die  Mindestfrist  15,^  nach  eng- 
lischem Recht  7  Tage,*)  nach  belgischem  Recht  8  Tage,*) 
nach  russischem  Recht  21  Tage.*)  In  den  nordamerika- 
nischen Statutarrechten  schwanken  die  Zahlen  (10,  30,  7  Tage 
u.  a.).  Ist  gesetzlich  oder  statutarisch  die  Einberufung  durch 
mehrfache  Insertion  in  öffentlichen  Blättern  angeordnet,  so  wird 
diese  Frist  erst  vom  Tage  der  letzten  Insertion  ab  berechnet 
werden  dürfen. 

Die  Einberufung  muß  ferner  deutlich  angeben  Ort,  Tag 
und  Stunde*)  der  Generalversammlung  und  zwar  nicht  bloß  den 


^)  Ähnlich  Österreichisches  Aktienrefj^ulativ  §  40  Schloß.  Das 
japanische  Recht  156:  14  Tage  bei  Namens-,  drei  Wochen  bei  Inhaberaktien. 

«)  0.  d.  c.  Art.  155,  Portugal  181. 

')  Doch  kann  das  Statut  ein  anderes  bestimmen  Engl.  Comp.  1862 
sect.  52. 

*)  Belgien  Art.  60  Abs.  3. 

*)  Verfugung  vom  21.  Dezember  1901  bei  Mallieux  p.  126. 

•)  Englisches  Normalstatut  Art.  35»  Österreichisches  Aktienregulativ 
§  40  Abs.  9. 
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Ort  im  allgemeiDen,  sondern,  sofern  dies  nötig  ist  zur  Klar- 
stellung, auch  die  Örtlichkeit  (Straße,  Hausnummer). 

Endlich  muß  die  Einberufung  die  sogenannte  Tages- 
ordnung enthalten  (ordre  du  jour,  ordine  del  giorno),  „Zweck 
der  Generalversammlung",  d.  h.  die  Angabe  der  Gegenstände, 
die  zur  Verhandlung  auf  der  Generalversammlung  gelangen 
sollen.  Dieses  letztere  Erfordernis  ist  von  besonderer  Wichtig- 
keit, weil  die  Aktionäre  dadurch  auf  die  Bedeutsamkeit  der 
zu  fassenden  Beschlüsse  für  die  Gesellschaft  im  ganzen  und 
für  ihre  Einzelinteressen  insbesondere  aufmerksam  gemacht 
werden.  Darum  ist  die  Tagesordnung  mit  solcher  Deutlichkeit 
anzugeben,  daß  jeder  Aktionär  unter  Heranziehung  der  Statuten, 
deren  Kenntnis  bei  ihm  vorausgesetzt  wird,  in  der  Lage  ist, 
sich  ein  klares  Bild  von  der  rechtlichen  und  tatsächlichen 
Kelevanz  des  Gegenstandes  zu  machen.  Darum  würden  all- 
gemeine Bezeichnungen,  wie  „Abänderung  der  Statuten", 
„Wahlen"  oder  Hinweise  auf  nicht  zugleich  veröflFentlichte 
Anträge  nicht  genügen.*)  Auch  ist  es  an  und  für  sich  gleich- 
gültig, ob  es  sich  um  eine  ordentliche  oder  außerordentliche 
Generalversammlung  handelt.  Nur  da.  wo  nach  dem  Statut 
die  ordentliche  Generalversammlung  auf  ganz  bestimmte  Gegen- 
stände beschränkt  ist,  genügt  die  allgemeine  Bezeichnung,  daß 
es  sich  um  die  ordentliche  Generalversammlung  handelt.^) 
umgekehrt  bedarf  es  nicht  der  speziellen  Formulierung  des 
zur  Abstimmung  zu  bringenden  Vorschlages,  da  es  der  General- 
versammlung unbenommen  bleibt,  ihn  im  einzelnen  um- 
zugestalten.^) Nur  darf  nicht  ein  ganz  anderer  Antrag  ge- 
stellt werden. 

Doch  sind  in  Ermanglung  gesetzlicher  Vorschriften  die 
obigen  Kechtssätze  nicht  zwingenden  Inhalts.  An  und  für 
sich  ist  es  zulässig,  daß  die  Statuten  für  alle  oder  die  Regel- 
fälle von   einer  Angabe  der  Tagesordnung   absehen   und   die 


1)  Vgl.  L.G.  Bremen  bei  Holdheim  n  237.  Vgl.  D.H.G.B.  §  274 
Abs.  2. 

«)  ßenand  S.  481. 

»)  O.L.G.  Köln  in  Z.  f.  H.E.  37  S.  553,  O.L.G.  Dresden  ebenda 
Bd.  35  S.  248,  R.G.E.  XVU  S.  173,  O.L.G.  Hamburg  bei  Holdheim  I  S.  27. 

12* 
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bloße  Einladung  zur  Generalversammlung  für  genügend  er- 
klären^) oder  die  Angabe  eines  Ortes,  an  dem  die  Tages- 
ordnung eingesehen  werden  kann,  um  aber  gegen  derartige, 
die  Aktionäre  schädigende  Statutenbestimmungen  die  nötigen 
Vorbeugen  zu  treffen,  haben  zahlreiche  Gesetze  hinsichtlich 
der  Tagesordnung  mehr  oder  minder  eingehende  Vorschriften 
zwingenden  Inhalts  getroffen.  Nach  dem  AUg.  Deutschen 
H.G.B.  Art.  238  Abs.  2,  3  und  vielen  anderen  Gesetzen*) 
muß  der  Zweck  der  Generalversammlung  jederzeit  bei  der 
Berufung  bekannt  gemacht  werden.  Über  Gegenstände,  deren 
Verhandlung  nicht  in  dieser  Weise  angekündigt  ist,  können 
Beschlüsse  nicht  gefaßt  werden. 

Das  neue  deutsche  H.G.B.  (§  256)  hat  diese  Vorschriften 
insofern  gemildert,  als  es  die  Ankündigung  der  Tagesordnung 
bei  der  Berufung  zwar  für  erforderlich,  aber  nicht  geradezu 
für  wesentlich  erklärt,  sofern  nur  die  Ankündigung  nachträglich 
wenigstens  eine  Woche  vor  dem  Tage  der  Generalversammlung, 
bei  Beschlüssen,  die  nach  Gesetz  oder  Statut  verstärkter 
Mehrheit  bedürfen,  wenigstens  zwei  Wochen  vor  dem  Tage 
der  Generalversammlung  ordnungsgemäß  erfolgt.  Hierdurch 
soll  der  Möglichkeit,  daß  nachträglich  Gegenstände  auf  die 
Tagesordnung  gesetzt  werden,  Raum  geschaffen  werden.*)  In 
Zusammenhang  damit  steht  die  Vorschrift  des  H.G.B.,  wonach 
eine  Minderheit  von  Aktionären,  die  zusammen  wenigstens 
den  zwanzigsten  Teil  des  Grundkapitales  oder  den  statutarisch 
zulässigen   geringeren    Anteil    am   Grundkapital    besitzt,    das 


^)  Das  englische  Normalstatut  Art.  35,  36  verlangt  spezielle  Angabe 
der  Tagesordnung  stets  nur  bei  außerordentlichen  Generalversammlungen, 
während  bei  ordentlichen  (reneralversammlungen  es  dann  davon  absieht, 
wenn  es  sich  lediglich  um  Genehmigung  der  Bilanzen  und  der  Geschäfts- 
berichte des  Vorstandes  handelt.    Vgl.  auch  Schweden  86,  87  Abs.  8. 

•)  Schweiz  646  Abs.  2,  Ungarn  177,  Portugal  182,  Itelien  155 
Abs.  2,  3,  Mexiko  203. 

^)  Freilich  wird  dies  bei  wichtigeren  Gegenständen  möglicherweise 
dadurch  ausgeschlossen,  daß  hier  die  Frist  für  die  Einberufung  auch  nur 
14  Tage  beträgt.  Vgl.  Riesenfeld,  Einfluß  des  neuen  Aktienrechts 
1899  S.  68fiF. 
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Recht  hat  za  yerlangeii;  daß  Gegenstände  zur  Beschlußfassung 
angekündigt  werden,  und  bei  Weigerung  der  Gesellschaf tsorgane, 
solche  in  die  Tagesordnung  aufzunehmen,  mit  Ermächtigung 
des  Gerichtes  die  Ankündigung  selbst  Yornehmen  darf  (§254 
Abs.  2,  3). 

Wo  derai*tige  zwingende  Gesetze  gelten,  ist  die  Aufnahme 
der  Tagesordnung  in  die  Einberufung  oder  doch  die  nach- 
trägliche Ankündigung  der  Tagesordnung  in  denselben  Formen 
wie  die  Einberufung  unerläßlich,  und  entgegenstehende  Statuten«* 
bestimmungen  sind  ebenso  ohne  Wirksamkeit  wie  nachträg* 
liehe  Beschlüsse  der  Generalversammlung.  Doch  machen  alle 
diese  Gesetze  eine  Ausnahme  für  Beschlüsse  über  den  in 
einer  Generalversammlung  gestellten  Antrag  auf  Berufung 
einer  außerordentlichen  Generalversammlung.  Diese  sowie 
bloße  Anträge  und  Verhandlungen  ohne  Beschlußfassung^) 
bedürfen  besonderer  Ankündigung  nicht.  Wohl  aber  hat  nach 
deutschem  Recht  der  Aktionär  das  Recht,  die  Erteilung  einer 
Abschrift  der  Anträge  zu  verlangen. 

Die  Einberufung  ist  endlich  von  demjenigen,  der  sie  vor- 
nimmt, zu  unterzeichnen,  wobei  die  allgemeine  Angabe  des 
betreffenden  Organes  genügt.  Ist  die  Einberufung  mit  Er« 
mächtigung  des  Gerichts  vorgenommen,  so  soll  nach  deutschem 
Recht  auf  die  gerichtliche  Ermächtigung  in  der  Berufung 
verwiesen  werden.-) 

§  66. 
Die  Abhaltung  der  Generalversammlung. 

Über  die  Form  der  Abhaltung  der  Generalversammlung 
selbst  enthalten  die  Gesetze  nur  wenige  Bestimmungen.^)  Im 
großen  und  ganzen  wird  die  Regelung  der  Geschäftsordnung 
den  Statuten  überlassen.  Soweit  diese  nichts  anordnen,  werden 
die    allgemeinen    Grundsätze    über    das    Verfahren    in    Ver- 


^)  Aach  Beschlüsse  über  die  Geschäftsordnung  sind  hierher  zu  zählen 
(Finner  S.  193).    Vgl.  II.G.E.  XXXVI  S.  26. 
»)  D.H.G.B.  §  254  Abs.  3. 
»)  Am  ausführlichsten  Portugal  182,  183. 
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Sammlungen  zur  Anwendung  zu  bringen  sein.^)  In  erster 
Linie  gilt  dies  von  der  Leitung  der  Generalversammlung. 
Über  den  Vorsitz  haben  zunächst  die  Statuten  frei  zu  be- 
stimmen,^) die  meist  den  Vorsitzenden  des  Aufsichtsrates  dazu 
ausersehen.  ^)  In  Ermanglung  gesetzlicher  oder  statutarischer 
Anordnung  ist  nicht  der  Vorsitzende  des  Vorstandes  der  ge- 
borene Vorsitzende  der  Generalversammlung,  sondern  hat  die 
Generalversammlung  selbst  mit  Stimmenmehrheit  einen  Vor- 
sitzenden (chairman)  zu  wählen,^)  und  zwar  gilt  im  Zweifel 
die  Wahl  nur  für  die  betreffende  Generalversammlung.  Doch 
kann  Gesetz '^)  oder  Statut  auch  Wahl  auf  eine  Periode  vor- 
schreiben. Der  Vorsitzende  braucht  nicht  selbst  Aktionär 
zu  sein.*) 

Bis  zur  erfolgten  Wahl  hat  der  Einberufer  oder,  wenn 
die  Einberufung  durch  eine  Anzahl  von  Personen  geschehen 
ist,  eine  von  diesen  den  Vorsitz  zu  führen.  Nach  einzelnen 
Gesetzen  kann,  falls  die  Einberufung  durch  die  Behörde  oder 
mit    Ermächtigung    der    Behörde   erfolgte,    die   Behörde   den 


^)  Belgien  161:  Eu  absence  de  disposition  les  nominations  se  fönt 
et  les  decisions  se  prennent  d'apr^s  les  r^gles  ordinaires  des  assemblees 
deliberantes.  Eine  Einzeldurchführung  dieses  Grundsatzes  versucht  Staub 
§  256  A.  12  ff.  unter  Übertragung  der  parlamentarischen  Regeln,  die  kraft 
Handelsgewohnheitsrechts  gelten  sollten.  Allein  das  ist  sicher  zu  weit 
gegangen.  Das  parlamentarische  Geschäftsordnungssystem  läßt  sich  auf 
Aktiengesellschaften  nicht  wörtlich  übertragen.  So  soll  der  Vorsitzende 
rechtlich  verpflichtet  sein,  .dem  das  Wort  zu  erteilen,  der  zuerst  darum 
nachsucht,  soll  nicht  selbst  an  der  Debatte  teilnehmen  dürfen,  jeder  Redner 
soll  deutsch  und  in  freier  Sprache  reden  (!),  und  die  Verletzung  derartiger 
Vorschriften  soll  die  Anfechtung  begründen.  Das  heißt  aber  der  Chikane 
Tür  und  Tor  öfinen.  Es  genügt,  daß  für  eine  sachgemäße  Erörterung 
Sorge  getragen  wird,  in  welcher  neben  der  Mehrheit  auch  die  Minderheit 
zu  Worte  kommt  (R.G.E.  XXXVl  S.  26).     Vgl.  Cook  §  606. 

*)  Solche  Statutenbestimmung  verlangt  österreichisches  Regulativ  §46. 

*)  So  in  Deutschland,  in  Frankreich  den  Vorsitzenden  des  Ver- 
waltungsrats (Lyon-Caen  et  RenaultU  Nr.  850). 

*)  Nach  dem  englischen  Normalstatut  Art.  39  ist  allerdings  der 
chairman  of  the  board  of  directors  Vorsitzender  der  Generalversammlungen. 

^)  Portugal  182  (AVahl  auf  2  Jahre,  wenn  nicht  das  Statut  ein 
anderes  anordnet). 

»)  Anders  Portugal  182. 
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Vorsitzenden  bestimmen.*)  Für  die  konstituierende  General- 
versammluDg  übernimmt  nach  einzelnen  Kechten  die  Behörde 
selbst  den  Vorsitz.*) 

Für  den  Fall  der  Verhinderung  des  Vorsitzenden  hat, 
falls  nicht  ein  stellvertretender  Vorsitzender  von  vornherein 
im  Statut  bezeichnet  oder  zugleich  mit  dem  Vorsitzenden  ge- 
wählt ist,  eine  besondere  Wahl  stattzufinden.*)  Doch  ordnen 
einzelne  Gesetze  an,  daß  dann  derjenige  Aktionär,  der  die 
meisten  Aktien  habe,  und  bei  dessen  Weigerung  der  ihm  im 
Meistbesitz  folgende  Aktionär  einzutreten  habe.^)  Nach  den 
Statuten  ernennt  vielfach  der  Vorsitzende  selbst  einen  Ver- 
treter. 

Neben  dem  Vorsitzenden  kommen  vielfach  Schriftführer 
(Sekretäre)  vor,*)  denen  die  Protokollierung  obliegt,  soweit 
nicht  die  Gesetze  öffentliche  Beurkundung  der  Verhandlungen 
erfordern,  femer  Stimmzähler  (Skrutatoren,  inspectors  of 
election).  Auch  diese  werden  von  der  Generalversammlung 
gewählt,  sofern  nicht  das  Statut  —  wie  vielfach  —  dem  Vor- 
sitzenden die  Ernennung  überträgt  oder  einen  anderen  Modus, 
z.  B.  nach  der  Meistbeteiligung  oder  dem  Alter  der  er- 
schienenen Aktionäre,  für  den  maßgebenden  erklärt. 

Die  Befugnisse  des  Vorsitzenden  beziehen  sich  lediglich 
auf  die  Handhabung  der  Geschäftsordnung,  d.  h.  die  Leitung 
der  Beratung,  die  Vornahme  der  nötigen  Anordnungen  zur 
Durchführung  der  Beratung  und  Beschlußfassung  und  die 
Verkündung  der  erfolgten  Abstimmungen.  Dagegen  steht 
dem  Vorsitzenden  kein  Becht  zu,  die  Tagesordnung  zu  über- 
schreiten, über  die  Legitimation  der  Mitglieder  zu  befinden, 
ohne  besondere  statutarische  Ermächtigung  Vertagung  an- 
zuordnen oder   die  Versammlung  zu  schließen,   weil  sie  nach 


^)  Deutschland  254  Abs.  3,   und  nordamerikanische  Statutarrechte. 
«)  Oben  Bd.  I  S.  389.    In  Italien   und  Portugal  hat  der  Prospekt 
über  die  Person  des  Vorsitzenden  Bestimmungen  zu  enthalten. 
^)  Englisches  Normalstatut  Art.  40. 
*)  Portugal  182  §  2. 
»)  Portugal  182. 
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« 
seiner  Ansicht  ungesetzlich  verfahre.  Ebensowenig  hat  er 
das  Recht,  die  Diskussion  über  einen  Antrag  abzulehnen. 
Über  die  Formen  der  Abstimmung  entscheiden  in  erster  Linie 
die  Statuten,  insbesondere  darüber,  ob  offene  oder  geheime 
(poU)  Abstimmung  und  ersterenfalls  ob  namentliche  oder 
Qesamtabstimmung  erfolgen  soU.^)  Die  geheime  Abstimmung 
wird  meist  bei  Wahlen  zur  Anwendung  gebracht,  sofern 
nicht  durch  Einstimmigkeit  die  offene  Wahl  beschlossen  wird, 
während  für  andere  Angelegenheiten  meist  die  geheime  Wahl 
nur  auf  Vorschlag  eines  gewissen  Bruchteiles  der  Mitglieder 
erfolgen  soll.  Enthält  das  Statut  keine  Bestimmungen,^)  so 
hat  der  Vorsitzende  provisorisch,  bei  Widerspruch  hat  die 
Generalversammlung  über  die  Form  der  Abstimmung  sich 
selbst  im  Wege  der  offenen  Abstimmung  mit  Mehrheit  schlüssig 
zu  machen.  Einzelne  Gesetze  enthalten  über  die  Form  der 
Abstimmung  zwingende  Vorschriften.*) 

Nach  vielen  Statuten  ist  es  Brauch,  eine  sog.  Präsenz- 
liste (feuille  de  presence)  zu  führen,  d.  h.  ein  Verzeichnis 
der  in  der  Generalversammlung  erschienenen  Aktionäre,  bezw. 
deren  Vertreter  unter  Angabe  der  Zahl  der  von  jedem  ver- 
tretenen Aktien.  Einzelne  Gesetze  haben  die  Führung  einer 
solchen,  den  Aktionären  vor  der  ersten  Abstimmung  zur  Ein- 
sicht vorzulegenden  Liste  kraft  zwingenden  Hechtssatzes  vor- 
geschrieben.*) 

Über  jede  Sitzung  der  Generalversammlung  wird  her- 
kömmlich  ein  Protokoll  geführt,  das  entweder  die  gesamte 


^)  Vgl.  englisches  Noraialstatut  Art.  42, 43  und  dazu  Schirrmeister, 
die  englische  Aktiennovelle  vom  8.  August  1900  S.  88  (A.  80),  Lindley 
p.431. 

*)  Nach  mehreren  Gesetzen  muß  es  bei  Nichtigkeit  über  die  Form 
der  Abstimmung  Bestimmungen  enthalten.  Vgl.  A.D.H.G.B.  Art.  209 
Nr.  9,  Ungarn  157  Nr.  8  (das  Statut  muß  die  „Verhandlungsordnung"' 
enthalten). 

')  Hinsichtlich  der  Wahlen  schreiben  nordamerikanische  Statutarrechte 
vielfach  geheime  Abstimmung  vor.  In  Nordamerika  wird  auch  ein  besonderer 
„inspector  of  election"  gewählt  (Cook  §605,  Spelling  §384). 

♦)  Frankreich  Art.  28  Satz  2,  D.H.G.B.  §  258,  Österreichisches  Aktien- 
regulativ §  45  Abs.  3. 
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Verhandlung  oder  nur  die  gefaßten  Beschlüsse  beurkundet. 
Eine  Verpflichtung  zur  Führung  eines  solchen  Protokolls 
besteht  indessen  nur  da,  wo  Gesetz  oder  Statut  sie  an- 
ordnen. Wer  das  Protokoll  zu  führen  hat,  richtet  sich  in 
Ermanglung  besonderer  gesetzlicher  Bestimmungen  nach  dem 
Statut.  Bald  wird  die  Führung  dem  oder  den  Schriftführern 
oder  einem  hinzugezogenen  Notar  oder  einer  hinzugezogenen 
Gerichtsperson  oder  dem  Vorsitzenden  übertragen.  Bald  wird 
vorgeschrieben,  daß  es  von  einer  Mehrheit  von  Personen  oder 
von  allen  Aktionären  zu  unterzeichnen  ist.  Die  Beweiskraft 
des  Protokolls  ist  verschieden,  je  nachdem  es  als  Privat-  oder 
öffentliche  Urkunde  ausgefertigt  ist.  Im  ersteren  Falle  be- 
weist es  nur  gegen  diejenigen,  die  es  unterzeichnet  haben, 
während  es  letzterenfalls  vollen  Beweis  des  bekundeten  Her- 
ganges liefert.  Das  Protokoll  wird  entweder  in  der  Form 
eines  losen  Blattes  aufbewahrt  oder  in  ein  besonderes  Protokoll 
buch  eingetragen. 

Die  Vorschriften  der  einzelnen  Gesetze  über  die  Protokolle 
(procös-verbaux,  records)  sind  mannigfaltig.  Das  Allgemeine 
Deutsche  H.G.B.  enthielt  sich  im  allgemeinen  jeglicher  Be- 
stimmung und  verlangte  nur  für  gewisse  wichtige  Beschlüsse 
notarielle  oder  gerichtliche  Beurkundung.^)  Demgegenüber 
stellte  bereits  das  B.G.  von  1884  und  stellt  sodann  das  neue 
deutsche  H.G.B.  in  §  269  den  allgemeinen  Satz  auf,  daß  jeder 
Beschluß  der  Generalversammlung  zu  seiner  Gültigkeit  der 
Beurkundung  durch  ein  gerichtliches  oder  notarielles  Protokoll 
bedürfe.  Zugleich  hat  das  neue  deutsche  H.G.B.  die  Form 
dieses  Protokolles  erschöpfend  geordnet,  davon  ausgehend, 
daß  es  sich  nicht  um  die  Beurkundung  eines  Rechtsgeschäftes, 
sondern  eines  tatsächlichen  Herganges  handle.  In  dem  Protokoll, 
das  den  Ort  und  Tag  der  Verhandlung  sowie  den  Namen  des 
Kichters  oder  Notars  zu  vermerken  hat,-)  ist  die  Art  und  das 
Ergebnis  der  Beschlußfassung  anzugeben,   während   es  einer 


1)  Art.  214  Abs.  l,  242  Abs.  1  Nr.  2.  Über  die  daran  sich  sohließonden 
Fragen  Renaud  S.  487,  488. 

*)  Einer  Angabe  des  Vorsitzenden  oder  der  anwesenden  Vorstands» 
oder  Aafsichtsratsmitglieder  bedarf  es  nicht. 
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Angabe  der  gestellten  Anträge  sowie  der  gepflogenen  Dis- 
kussion nicht  bedarf,  soweit  nicht  die  Beschlußfassung  erst 
durch  deren  Wiedergabe  verständlich  wird.  Auch  hat  das  Proto- 
koll etwaige  Widersprüche  anwesender  Aktionäre  aufzunehmen 
(§  271  Abs.  3).  Das  Protokoll  ist  lediglich  von  der  öfifent- 
liehen  ürkundsperson  zu  unterschreiben,  die  Hinzufugung  der 
Unterschriften  anderer  Personen  aus  der  Generalversammlung 
ist  überflüssig,  selbst  wenn  das  Statut  solche  erfordert.^)  Auch 
eine  Verlesung  des  Protokolls  ist  nicht  notwendig.  Dem 
Protokoll  sind  die  Präsenzliste  sowie  die  Belege  über  die 
ordnungsmäßige  Berufung  der  Generalversammlung  beizulegen, 
doch  kann  die  Beifügung  der  letzteren  unterbleiben,  wenn 
sie  unter  Angabe  ihres  Inhaltes  in  dem  Protokoll  aufgeführt 
werden.  Eine  öffentlich  beglaubigte  Abschrift  des  Protokolls 
ist  unverzüglich  nach  der  Generalversammlung  von  dem  Vor- 
stand zum  Handelsregister  des  Sitzes  der  Gesellschaft  ein- 
zureichen. 

Das  Ungarische  H.G.B.  gebietet,  daß  über  jede  General- 
versammlung ein  Protokoll  zu  führen  sei,  das  die  Namen  der 
anwesenden  Aktionäre  und  die  Anzahl  der  von  denselben 
vertretenen  Aktien  aufzunehmen  hat.  Der  Vorstand  ist  ver- 
pflichtet, dem  Handelsgericht  das  Protokoll  im  Original  oder 
in  beglaubigter  Abschrift  unverzüglich  vorzulegen  (§  180). 
Hiernach  ist  nicht  erfordert,  daß  das  Protokoll  von  einer  öffent- 
lichen ürkundsperson  geführt  oder  auch  nur  beglaubigt  wird, 
wie  über  den  Inhalt  desselben  nur  ganz  dürftige  Äußerungen 
des  Gesetzes  vorliegen.  Jedenfalls  werden  die  gefaßten  Be- 
schlüsse zu  protokollieren  sein,  falls  das  Protokoll  als  legal 
anzusehen  sein  soll,  während  einer  Angabe  der  Anträge  es 
nicht  bedürfen  wird.  Auf  einem  ähnlichen  Standpunkt  steht 
das  schwedische  Aktiengesetz  §§  32  Abs.  3,  35. 

Das  Schweizerische  Obligationenrecht  verlangt  nur  fiir 
Beschlüsse,  welche  Abänderungen  der  Statuten  betreffen,  die 
Auj&iahme  einer  öffentlichen  oder  von  sämtlichen  Personen, 
welche  der  Beschlußfassung  zugestimmt  haben,  unterzeichneten 


1)  Pinner  S.  196,  Ring  zu  §  259  Nr.  4;  a.  A.  Staub  §  269  Anm.  7. 
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Privaturkunde  (Art.  626  Abs.  1,  2),  ohne  im  übrigen  der  Not- 
wendigkeit eines  ProtokoUes  zu  gedenken. 

Ahnlich  scheidet  das  Portugiesische  H.G.B.  zwischen 
Beschlüssen  über  Statutenänderungen  und  sonstigen  Be- 
schlüssen und  Verhandlungen.  Erstere  bedürfen  der  öflFent- 
lichen  Beurkundung.  Im  übrigen  sind  die  Sitzungsprotokolle 
durch  den  Vorsitzenden  und  die  Schriftführer  zu  unterzeichnen 
und  in  das  Protokollbuch  aufzunehmen  (H.G;B.  Art.  1 16, 183  §  5). 

Das  belgische  Gesetz  läßt  die  Protokolle  durch  die 
Mehrheit,  die  erforderlich  ist,  unterzeichnen,  verlangt  aber  für 
Änderungen  der  Statuten  öfifentliche  Beurkundung  (Gesetz 
von  1873  Art.  61  Abs.  1,  Art.  12  Abs.  1). 

Nach  der  englischen  Comp.  Act  1862  sect.  67  ist  die 
Aktiengesellschaft  gehalten,  Protokolle  über  alle  Beschlüsse  und 
Sitzungen  der  Generalversammlung  aufzunehmen.  Das  Proto- 
koll ist  vom  Vorsitzenden  der  betreflfenden  oder  nächsten 
Generalversammlung  zu  unterzeichnen  und  liefert  dann  bis 
zum  Beweis  des  Gegenteils  für  die  Gültigkeit  der  gefaßten 
Beschlüsse  yollen  Beweis.  Im  übrigen  ist  nach  englischem 
wie  nordamerikanischem  Recht  die  Führung  eines  förmlichen 
Protokolls  ebensowenig  erforderlich  wie  die  Eintragung  in 
das  Protokollbuch  (record-book).^)  Auf  dem  gleichen  Stand- 
punkt steht  das  französische  Recht. ^) 

§  66  a. 
Die  Beschlußfassung  in  der  Generalversammlung. 

Die  ordnungsmäßig  berufene  Generalversammlung  ist  in 
Ermanglung  besonderer  statutarischer  oder  gesetzlicher  Vor- 
schriften beschlußfähig,  wenn  auch  nur  eine  Aktie  yertreten 
ist.^     Der  Meinung,    daß   es  jedenfalls   einer   Mehrheit   von 


^)  Vgl.  Cook  §  714.  Soweit  nach  den  Statutarrechten  das  Protokoll 
zur  Eintragang  des  fieschlusses  einzureichen  ist,  wie  bei  Änderungen  des 
Charter,  Herabsetzung  des  Grundkapitals,  ist  es  meist  vom  Vorsitzenden 
oder  Sekretär  zu  unterzeichnen.     (Vgl.  Cook  p.  1608,  1623.) 

«)  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  852b. 

')  Anders  die  englisch-nordamerikanische  Praxis,  Lindley  p.  422, 
Cook  p.815  A.  3. 
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Aktionären  bedürfe,  weil  sonst  von  einer  Versammlung  der 
Aktionäre  keine  Rede  sein  könne,  ^)  ist  schon  aus  dem  Grunde 
nicht  beizupflichten,  weil  bei  der  Aktiengesellschaft  die  Möglich- 
keit gegeben  ist,  daß  ein  Aktionär  die  Mehrzahl,  ja  sogar  die 
Gesamtheit  der  Aktien  in  seiner  Hand  vereinigt.  Dagegen 
muß  der  anwesende  Aktionär  stimmberechtigt  sein.  Wo  also 
das  Statut  das  Stimmrecht  zulässiger  Weise  an  den  Besitz 
einer  Mehrzahl  von. Aktien  knüpft,  würde  eine  noch  so  große 
Anzahl  anwesender  Aktionäre  nicht  genügen,  falls  keinem  von 
diesen  das  Stimmrecht  zusteht.  Würde  dem  allein  anwesenden 
Aktionär  zwar  grundsätzlich  das  Stimmrecht  zustehen,  solches 
aber  mit  Bezug  auf  bestimmte  Angelegenheiten  fehlen,  z.  B. 
weil  er  an  diesen  interessiert  ist,  so  wäre  eine  Beschluß- 
fassung hinsichtlich  letzterer  ausgeschlossen. 

Doch  kann  sich  aus  dem  Statut  ergeben,^)  daß  eine 
Minimalzahl  von  Aktionären  zur  Beschlußfähigkeit  erforderlich 
ist,  oder  daß  doch  ein  bestimmter  Bruchteil  des  Grundkapitales 
vertreten  sein  müsse,  sei  es,  daß  vom  Statut  direkt  ein  solches 
Erfordernis  des  „Quorum^  aufgestellt  wird,  sei  es,  daß  es  sich 
mittelbar  aus  den  Satzungen  ergibt,  indem  z.  B.  vorgeschrieben 
ist,  daß  die  Aktionäre  aus  ihrer  Mitte  einen  Vorsitzenden, 
zwei  Sekretäre' und  zwei  Stimmzähler  zu  wählen  haben,  oder 
daß  Niemand  mehr  als  V5  ^^r  Stimmen,  die  in  der  General- 
versammlung zu  berücksichtigen  seien,  abgeben  könne.  Mög- 
licherweise wird  vom  Statut  das  doppelte  Erfordernis  einer 
Mindestanzahl  von  Aktionären  und  eines  Mindestbruchteiles 
des  vertretenen  Grundkapitales  aufgestellt.  Das  Statut  kann 
das  „Quorum"  verlangen  entweder  allgemein  oder  nur  für 
gewisse  Fälle  und  kann  es  hinsichtlich  der  einzelnen  Gegen- 
stände der  Beschlußfassung  verschieden  bemessen.^)  Auch 
kann  das  Statut  für  gewisse  Gegenstände  das  Erscheinen  oder 


1)  Renaud  ö.  489. 

*)  Abänderlichkeit  des  Statutes  in  dieser  Hinsicht?  Vgl.  Archiv  für 
B.R.  IX  361. 

^  Nach  dem  englischen  Normalstatut  Art.  87  bedarf  jeder  Beschluß 
einer  Generalversammlung,  mit  Ausnahme  der  Erklärung  einer  Dividende, 
eines  „Quorum*^    Dieses  soll  betragen,  wenn  nicht  mehr  als  10  Aktionäre 
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die  Vertretung  aller  Aktionäre  verlangen.  Nach  einzelnen 
Gesetzen  muß  das  Statut  über  die  Beschlußfähigkeit  Be- 
stimmungen treffen.^) 

Darüber  hinausgehend  stellen  manche  Gesetze  unmittelbar, 
sei  es  allgemein,  sei  es  für  einzelne  Beschlüsse  das  Erfordernis 
einer  Mindestzahl  anwesender  Aktionäre  oder  vertretener  Aktien 
oder  beide  Erfordernisse  vereinigt  auf.  So  verlangt  das  franzö- 
sische Gesetz  im  allgemeinen  die  Vertretung  von  mindestens 
einem  Viertel  des  Grundkapitals,  während  für  die  konsti- 
tuierende Generalversammlung,  für  Generalversammlungen  zur 
Beschlußfassung  über  Abänderung  der  Statuten,  Auflösung 
oder  Fortsetzung  der  Gesellschaft  über  den  vereinbarten  Zeit- 
punkt hinaus  die  Vertretung  wenigstens  der  Hälfte  des  Grund- 
kapitals erfordert  wird.*)  Das  belgische  Gesetz  stellt  nur 
für  die  Abänderung  der  Statuten  das  Erfordernis  der  Ver- 
tretung von  wenigstens  der  Hälfte  des  Grundkapitales  auf.'') 
Nach  dem  neuen  deutschen  H.G.B.  muß  in  der  konsti- 
tuierenden Generalversammlung  mindestens  ein  Viertel  der 
Aktionäre  anwesend  oder  vertreten  sein/)  und  muß  für  einen 
im  Laufe  des  ersten  Jahres  nach  der  Eintragung  der  Aktien- 
gesellschaft gefaßten  Nachgründungsbeschluß  mindestens  ein 
Viertel  des  Grundkapitals  stimmen.*)  Das  ös'terreichische 
Aktienregulativ*)  macht  die  Beschlußfähigkeit  regelmäßig  von 
der  Vertretung  von  ^/^^  des  Grundkapitals  abhängig,  für  den 
Fall  der  Statutenänderung  von  ^j^,  ebenso  für  den  Fall  der 
Auflösung.      Nach    dem    schweizerischen    Obligationen- 

existieren:  5,  sind  es  mehr,  so  soll  für  das  Quorum  auf  je  5  Mitglieder 
eines,  sind  es  mehr  als  50,  auf  je  10  darüber  hinausgehende  eines  hinzu- 
gerechnet werden,  im  Ganzen  soll  die  Zahl  von  20  nicht  überschritten 
werden. 

')  Cngarn  157  Nr.  8. 

«)  Art.  29,  31. 

«)  Gesetz  von  1873  Art.  59  Abs.  3. 

*)  Dies  ergibt  sich  aus  §  196  Abs.  4,  ähnlich  Schweiz  619  Abs.  4, 
Ungar.  H.G.B.  §  166,  das  außerdem  die  Anwesenheit  von  wenigstens  7 
Zeichnern  erfordert. 

»)  g  207  Abs.  3. 

•)  §§  45  Abs.  1,  48  Abs.  1,  55  Abs.  1. 
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recht  kann  eine  Erweiterung  oder  Verengerung  des  Ge- 
schäftsbereiches der  Gesellschaft  sowie  eine  Fusion  in  Er- 
manglung anderer  Statutenbestimmung  nur  beschlossen  werden^ 
wenn  mindestens  zwei  Dritteile  sämtlicher  Aktien  vertreten 
sind.*)  Der  italienische  Codice  di  commercio  macht  die 
Gültigkeit  der  Beschlüsse  der  konstituierenden  General- 
versammlung von  der  Anwesenheit  der  Hälfte  der  Zeichner 
abhängig,  während  in  Ermanglung  anderer  statutarischer  Vor- 
schrift für  die  Gültigkeit  der  Beschlüsse  späterer  General- 
versammlungen die  Vertretung  wenigstens  der  Hälfte  des  Grund- 
kapitals und  für  gewisse  wichtige  Beschlüsse,  insbesondere 
Statutenänderungen  dreier  Viertel  des  Grundkapitales  erforder- 
lich ist.*)  Die  russische  Verfügung  vom  21.  Dezember  1901 
setzt  als  Quorum  Vs?  für  gewisse  wichtige  Fälle  72  des  Grund- 
kapitales fest.^)  Auch  das  Statutarrecht  Nordamerikas 
verlangt  vielfach  für  Abänderung  des  charters  oder  der  bylaws, 
für  Erhöhung  und  Reduktion  des  Grundkapitales,  für  Fusion 
oder  vorzeitige  Auflösung  einen  bestimmten  Bruchteil  des 
Grundkapitales  zur  Beschlußfassung.'*) 

Wo  die  erforderliche  Beschlußfähigkeit  nicht  erzielt  wird, 
ist,  falls  der  in  Frage  kommende  Gegenstand  aufs  neue  ver- 
handelt werden  soll,  eine  neue  Einberufung  unter  Wahrung 
der  gesetzlichen  Vorschriften  vorzunehmen  —  es  sei  denn, 
daß  eine  Vertagung  ohne  solche  nach  den  allgemeinen  Vor- 
schriften zulässig  ist.**)  In  der  zweiten  Generalversammlung 
gelten  dann  die  gleichen  Erfordernisse.    Doch  weichen  einige 

1)  Art.  627  Abs.  2. 

«)  C.  d.  c.  Art.  156  Abs.  2,  157,  158.  Eigentümlich  ist  die  Vorschrift 
des  schwedischen  Aktiengesetzes  §33. 

»)  Mallieux  p.  129. 

*)  Bald  „majority  of  the  stock*^,  bald  */s  oder  '/i.  Vgl.  auch 
Japan  209  Abs.  1,  222,  199. 

*)  So  nach  dem  englischen  Normalstatut  Art.  38.  Hiernach  gilt, 
wenn  innerhalb  einer  Stunde  nach  dem  angesetzten  Anfangstermin  ein 
„Quorum"  nicht  zur  Stelle  ist,  daß  die  Versammlung  geschlossen  sein  soll, 
wenn  sie  auf  Antrag  von  Mitgliedern  einberufen  war,  dagegen  in  anderen 
Fällen  auf  eine  Woche  als  vertagt  gelten  soll;  ist  auch  dann  ein  Quorum 
nicht  zur  Stelle,  so  soll  sie  „sine  die"  vertagt  sein. 
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Gesetze  hiervon  ab.  Sie  gestatten  im  Falle  der  Beschluß- 
unfahigkeit  eine  zweite  Generalversammlung  nach  Ablauf  ge- 
wisser Zeit  einzuberufen^  hinsichtlich  deren  sie  von  dem  Er- 
fordernis eines  „Quorum"  absehen,  oder  doch  den  Bruchteil 
erheblich  verringern.^)  Auch  in  den  Statuten  ist  dieser  Modus 
vielfach  anerkannt.  Der  zu  Grunde  liegende  Gedanke  ist, 
daß  für  die  einzelnen  Aktionäre  durch  die  Abhaltung  der  ersten 
Generalversammlung  ein  besonderer  Anstoß  gegeben  ist,  zu 
dem  Gegenstand  der  Beschlußfassung  Stellung  zu  nehmen,  und 
daß  bei  Wiederholung  der  Generalversammlung  diejenigen 
Aktionäre,  die  eine  ablehnende  Haltung  einnehmen,  sich  ein- 
finden und  gegen  die  Vorlage  stimmen  sollen  —  widrigenfalls 
sie  die  Folgen  ihres  Nichterscheinens  nach  allgemeinen  Grund- 
sätzen sich  zuzuschreiben  haben.  Darum  wird  mitunter  vor- 
geschrieben, daß  in  der  Einladung  zu  der  zweiten  General- 
versammlung ausdrücklich  auf  diesen  Umstand  aufmerksam 
gemacht  werden  soll. 

Von  der  Frage  der  Beschlußfähigkeit  der  General- 
versammlung ist  die  Frage  getrennt  zu  halten,  ob  Mehrheit 
oder  Einstimmigkeit  und  ersterenfalls  ob  einfache  oder  ver- 
stärkte Mehrheit  zur  Fassung  eines  Beschlusses  erforderlich 
ist.  In  dem  Erfordernis  verstärkter  Mehrheit  liegt  das  Er- 
fordernis des  „Quorum"  nur  dann,  wenn  eine  bestimmte  An- 
zahl von  Aktionären  oder  Aktien  als  Miudestmehrheit  ver- 
langt wird;  nicht  dagegen  ist  anzunehmen,  daß  der  Divisor 
des  Bruchteiles  der  verstärkten  Mehrheit  jedenfalls  in  der 
Generalversammlung  vertreten  sein  müsse.  Wo  also  Zwei- 
drittel-, Dreiviertel-  oder  Vierfünftelmehrheit  für  einen  Be- 
schluß erfordert  wird,  ist  nicht  zu  folgern,  daß  mindestens 
drei,  vier  oder  fünf  Aktionäre  anwesend,  beziehungsweise  ver- 
treten sein  müssen.  Vielmehr  vnirde  darin  nur  liegen,  daß, 
falls  nicht  Einstimmigkeit  erzielt  wird,  die  Mehrheit  im  Ver- 


^)  So  nach  dem  französ.  Gesetz  Art.  29,  30,  dem  belg.  Gesetz  Art.  59 
Abs.  4,  dem  schweizer.  Obligationenrecht  Art.  627  Abs.  2,  dem  italien. 
Codice  di  commercio  Art.  157  Abs.  2,  portugies.  H.G.B.  Art.  184,  dem 
Osten*.  Aktienregulativ  §  45  Abs.  2,  dem  mexikan.  Gesetzbuch  Art.  204, 
der  russ.  Verfügung  vom  21.  Dez.  1901,  vgl.  Japan  209  Abs.  2,  3. 
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hältnis  zur  Minderheit  das  Yerhältnis  erreichen  muß,  das 
sich  in  jenem  Bruchteil  ausprägt.  Es  wäre  deshalb  ein  mit 
Dreiviertelmajorität  zu  fassender  Beschluß  gültig  gefaßt,  wenn 
die  drei  anwesenden  Aktionäre  einig  sind,  nicht  dagegen,  wenn 
von  den  Inhabern  der  drei  vertretenen  Aktien  zwei  dafür  und 
einer  dagegen  gestimmt  haben.  Daraus  ergibt  sich,  daß  nach 
Gesetz  oder  Statut  einstimmig  zu  fassende  Beschlüsse  auch 
bei  Vorhandensein  eines  Aktionärs,  der  im  Besitze  einer 
einzigen  stimmberechtigten  Aktie  ist,  gefaßt  werden  können. 
Das  vom  Gesetz  oder  Statut  ins  Auge  gefaßte  Ziel  kann  auf 
diese  Weise  leicht  vereitelt  werden.  Es  empfiehlt  sich  des- 
halb für  gewisse,  einschneidende  Beschlüsse  an  dem  Erfordernis, 
daß  die  Mehrheit  einen  bestimmten  Bruchteil  des  Grundkapitals 
erreichen  müsse,  festzuhalten. 

In  erster  Linie  hat  über  die  Anzahl  der  für  einen  Be- 
schluß erforderlichen  Stimmen  das  Statut  zu  entscheiden.^) 
In  Ermanglung  anderweiter  Statutenbestimmung  ist  aber 
nach  allgemein  anerkannten  Grundsätzen'^)  anzunehmen,  daß 
die  Mehrheit  der  abgegebenen  Stimmen  genügt,  d.  h.  daß  es 
genügt,  wenn  von  den  wirklich  abgegebenen  (nicht  bloß  ver- 
tretenen)^) Stimmen  für  den  Beschluß  sich  mehr  als  die  Hälfte 
erklärt,  während  bei  Stimmengleichheit  der  Beschluß  als  ab- 
gelehnt zu  betrachten  ist  (Prinzip  der  absoluten  Majorität).*) 
Der  Umstand,  daß  sich  die  verhältnismäßig  größte  Zahl  von 
Stimmen  nach  einer  bestimmten  Richtung  entscheidet,  genügt 
dagegen  nicht.  Doch  ist  dieses  letztere  Prinzip  der  sogenannten 
relativen  Majorität  von  Statuten  vielfach  für  Wahlen  zur  An- 
wendung gebracht  und  für  solche  auch  von  der  Gesetzgebung 


*)  Abänderlichkcit  des  Statuts  in  dieser  Hinsicht?  Vgl.  Archiv  für 
B.R.  IX  361,  352. 

«)  A.D.H.G..B.  Art.  209  Nr.  10,  D.H.G.B.  §  251  Abs.  1,  Schweiz  616 
Nr.  9,  648,  Frankreich  28  Satz  1,  Portugal  183  §  2,  Italien  157  Abs.  1  Sati  8, 
Mexiko  205,  Japan  161  Abs.  1. 

»)  D.H.a.B.  §251.    Vgl.  Cook  §608. 

*)  In  England  soll  bei  „ordinary  resolutions'"',  d.  h.  mit  einfacher 
Stimmenmehrheit  zu  fassenden  Beschlüssen  die  Stimme  des  VorsitBenden 
bei  Stimmengleichheit  den  Ausschlag  geben,  er  hat  „additional  or 
Casting  vote"  Schirrmeister  S.  88. 
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nicht  selten  ausdrücklich  aufgestellt  oder  doch  zugelassen.^) 
Auch  wird  bei  Stimmengleichheit,  sei  es  für  Wahlen,  sei  es 
allgemein  durch  Gesetz  oder  Statut  vielfach  bestimmt,  daß 
das  Los  entscheiden*)  oder  die  Stimme  des  Vorsitzenden*) 
den  Ausschlag  geben  solle.  Doch  greifen  auch  hier  nicht 
wenige  Sätze  des  zwingenden  oder  dispositiven  Rechts  ein. 
Nach  manchen  Gesetzen  ist  die  absolute  Majorität  Mindest- 
erfordemis,  die  Statuten  sind  nur  in  der  Lage,  eine  verstärkte 
Mehrheit  zu  verlangen*)  —  so  daß  auch  für  Wahlen  nicht 
relative  Majorität  angeordnet  werden  kann  ^)  und  bei  Stimmen- 
gleichheit der  Beschluß  stets  als  abgelehnt  zu  betrachten  ist. 
Für  gewisse  wichtige  Beschlüsse  verlangen  die  meisten 
Gesetze  femer  verstärkte  Mehrheiten  oder  gar  Einstimmigkeit. 
Hierhin  gehören  vor  allem  Statutenänderungen,*)  Erhöhungen 
und  Herabsetzungen  des  Grundkapitales,  ^  Auf  lösungs- 
beschlüsse,®)  Verlängerungen  über  die  ursprüngliche  Dauer,*) 
Änderungen  des  Gegenstandes  des  Unternehmens,*®)  Fusion**) 


')  D^.G.B.   §  251    Abs.  2,   Schweden   34.    In    dem   Statutarrecht 
Nordamerikas    wird    bei   Wahlen    vielfach    Listenskrutinium    zugelassen 
(cumulative  voting),  vgl.  Cook§609a,  Spelling§  376,  Stimson  §  8054. 
«)  Schweden  34  für  Wahlen. 

')  Schweden  34  für  andere  Beschlüsse  als  Wahlen. 
*)  So  nach  dem  A.D.H.G.B.  Art.  209  Nr.  10  (vgl.  österr.  Aktienregulativ 
§  46),  dem  D.fl.G.B.  §  251  Abs.  1  (außer  für  Wahlen),  Portugal  183  §  2. 
^)  Für   das  frühere   deutsche   Recht   war  diese  Frage  freilich  eine 
bestrittene.    Vgl.  Behrend  §  122  A.  17. 

«)  D.H.G.B.  §  275  Abs.  1,  Österr.  Aktienregulativ  §  48  Abs.  1, 
Italien  158  Abs.  1  Nr.  7,  Belgien  Art.  59  Abs.  5,  zahlreiche  nordameri- 
kanische Statutarrechte. 

")  D.H.G.B.  §  275  Abs.  1,  §  288,  Italien  158  Abs.  1  Nr.  4,  5. 
^  D.H.G.B.  §  292  Abs.  1  Nr.  2,  Italien  158  Abs.  1  Nr.  1. 
»)  Italien  158  Abs.  1  Nr.  2. 

'^)  Nach  dem  A.D.fl.G.B.  Art.  215  Abs.  1  bedarf  es  hier  der  Ein- 
stimmigkeit ;  nach  dem  D.H.G.B.  §  275  Abs.  2  mindestens  */4  des  bei  der 
Beschlußfassung  vertretenen  Grundkapitals.  Die  Einstimmigkeit  für  eine 
Umwandlung  des  Gesellschaftszweckes  verlangt  ferner  das  Schweiz.  O.R. 
Art.  627  Abs.  3.  Dagegen  verstärkte  Mehrheit  Italien  158  Abs.  1  Nr.  6. 
Vgl  unten  §  90. 

")  Das  A.D.H.G.B.  Art. 215  Abs.  2  verlangt  Einstimmigkeit;  verstärkte 
Majorität  Italien  158  Abs.  1  Nr.  3.     Vgl.  unten  §  102. 

Lehmann.  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  ^^ 
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mit  einer  anderen  Gesellschaft  —  nach  manchen  Gesetzen 
Aufnahme  einer  Anleihe,^)  Wahl  oder  Abberufung  gewisser 
Organe,^)  Genehmigung  gewisser  Rechtsgeschäfte.^)  Dabei 
sind  die  betreffenden  Satzungen  überwiegend  zwingenden,  aus- 
nahmsweise dispositiven  Inhalts.^)  Die  verstärkte  Mehrheit 
beträgt  gewöhnlich  zwei  Drittel  oder  drei  Viertel  der  ver- 
tretenen und  abgegebenen  Stimmen.  Mitunter  wird  hinzu- 
gefügt oder  an  Stelle  dessen  bestimmt,  daß  sie  einen  gewissen 
Bruchteil  des  Grundkapitals  erreichen  muß,*^)  oder  daß  die 
Minderheit  nicht  einen  gewissen  Bruchteil  des  Grundkapitals 
erreichen®)  darf,  oder  daß  unter  der  Mehrheit  gewisse  Aktien 
in  bestimmter  Höhe  sich  befinden  müssen.')  Über  die  konsti- 
tuierende Generalversammlung  ist  früher  gehandelt  worden.^) 
Der  Beschluß  kommt  in  Ermanglung  abweichender  gesetz- 
licher oder  statutarischer  Bestimmung  schon  durch  eine  Ab- 
stimmung, die  zu  der  erforderlichen  Mehrheit  führt,  zu  Stande. 
Doch  kann  das  Statut  auch  eine  Wiederholung  der  Abstimmung 
in  mehreren  aufeinanderfolgenden  Generalversammlungen  ver- 
langen, sei  es  derart,  daß  die  gleiche  Mehrheit  für  die  erste 
und  folgende  Abstimmung  erforderlich  ist  oder  daß  in  der 
einen  Abstimmung  verstärkte,  in  der  anderen  einfache  Mehrheit 
Bedingung  des  Zustandekommens  des  Beschlusses  ist  Den 
hierin  liegenden  Grundgedanken  einer  Garantie  gegen  Über- 
rumpelungen einer  Generalversammlung  durch  geschickte 
Redner  haben  auch  Gesetze  sich  zu  eigen  gemacht.  Die 
„special  resolution",  welche  die  engl.  Comp.  Act  für  besonders 
wichtige  Angelegenheiten   erfordert,^)  besteht  darin,  daß  eine 


1)  Italien  172.     Vgl.  unten  §§  91,  92. 

3)  D.H.O.B.  §243  Abs.  4  (Abberufung  des  Aufsichtsrates). 

*)  D.H.G.B.  g§  303,  304,  207  Abs.  3, 205,  Östcrr.  Aktienregulativ  §  47. 

*)  Z.  ß.  D.H.G.B.  §  275  Abs.  1,  §  243  Abs.  4,  A.D.H.G.B.  Art.  215. 

*)  Österr.  Aktienregulativ  §  47,  Italien  Art.  158;  vielfach  in  nord- 
amerikanischen Statu  tarrechten . 

«)  D.H.G.B.  §  270,  §  207  Abs.  3,  §  205. 

0  D.H.G.B.  §  196  Abs.  4. 

*•)  Oben  Bd.  I  S.  392 ff. 

»)  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  50  ff.  12;  1867  sect.  9  ff.  Von  der 
„special  resolution'^   ist   die  extraordinary  resolution  zu   scheiden,   die   in 
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erste  Generalversammlung  mit  wenigstens  drei  Viertel  Majorität 
der  abgegebenen  Stimmen  den  Beschluß  gefaßt  und  eine  darauf 
folgende  Generalversammlung  (confirmatory  meeting)  ihn  mit 
einfacher  Mehrheit  bestätigt  hat.  Ahnlich  verlangt  das 
schwedische  Äktiengesetz  ^)  für  Beschlüsse  von  hervorragender 
Bedeutung  entweder  Einigung  sämtlicher  Aktionäre  oder  eine 
Doppelvotierung  in  zwei  aufeinanderfolgenden  Generalversamm- 
lungen, von  denen  wenigstens  eine  eine  ordentliche  sein  müsse, 
und   von   denen  die  zweite  mit  verstärkter  Mehrheit  votiere. 

Umgekehrt  finden  sich  in  manchen  Gesetzen  Bestimmungen, 
wonach  schon  auf  Antrag  einer  gewissen  Minderheit  von 
Aktionären  in  gewisser  Weise  vorgegangen  werden  muß,^)  sei 
es,  daß  Vertagung  einzutreten  ^)  oder  namentliche  Abstimmung 
stattzufinden  hat"*)  oder  Wahlen  nach  besonderem  Modus  vor- 
zunehmen sind,*)  Klagen  gegen  Gesellschaltsorgane  oder 
Gründer  anzustrengen  sind*)  oder  die  Ernennung  von  Revisoren 
erzwungen  werden  kann.')  Auch  wird  für  gewisse  Fälle  von 
einzelnen  Gesetzen  die  einfache  Mehrheit  kraft  zwingenden 
Rechtssatzes  für  genügend  erklärt.^) 

Daß  für  Beschlüsse,  welche  die  Statuten  abändern,  Ein- 
tragung in  öffentliche  Register  oder  eine  sonstige  Publikmachung, 
sowie,   soweit  das  Konzessionssystem   herrscht,  staatliche  Ge- 


sect.  129  Abs.  1  Nr.  3  der  Comp.  Act  von  1862  für  die  freiwillige  Auflösung 
verlangt  wird. 

»)  §  33. 

*)  Über  Minderheitsrechte  nach  deutschem  Recht  Lubszynski: 
Welche  Kechte  hat  die  Minderheit  der  Aktionäre  gegenüber  der  Gesellschaft? 
1892,  vgl.  ferner  Bachmann,  Sonderrechte  S.  110 ff. 

•)  D.H.G.B.  §  264  bei  Verhandlungen  über  die  Genehmigung  der 
Bilanz,  vgl.  Öst^rr.  Aktienregulativ  §  50  Abs.  3,  Schweden  49  Abs.  2. 

*")  Englisches  Normalstatut  Art.  42,  43. 

*)  Österreichisches  Aktienregulativ  §  37  Abs.  6. 

•)  D.H.G.B.  §  268  Abs.  1,  Japan  185  Abs.  2. 

7)  D.H.G.B.  §§  266,  268,  Japan  198  Abs   1. 

®)  D.H.G.B.  §  266  Abs.  1:  Bestellung  von  Revisoren  zur  Prüfung 
der  Bilanz,  §  264:  Vertagung  der  Verhandlung  über  die  Genehmigung 
der  Bilanz;  §  268,  Geltendmachung  von  Ansprüchen  aus  der  Gründung. 
Österr.  Aktienregulativ  §  50  Abs.  3. 

13* 
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nehmigung  erforderlich  ist,  ist  bereits  früher  berührt  worden,^) 
ebenso,  daß  für  zahlreiche,  nach  einigen  Gesetzen  für  alle  Be- 
schlüsse Einreichung  an  die  ßegisterbehörde  yorgeschrieben 
ist,  soweit  solche  existiert.-) 

§  68. 

Die  Zuständigkeit  der  Generalversammlung.^) 

Es  ist  bereits  an  früherer  Stelle  betont  worden,  daß  die 
Generalversammlung  sich  nicht  mit  der  Körperschaft  deckt. 
So  zweifellos  es  ist,  daß  die  Zuständigkeit  der  General- 
versammlung ihre  Grenze  da  findet,  wo  die  Autonomie  der 
Körperschaft  sich  nicht  mehr  betätigen  kann/)  so  sicher  ist 
andererseits,  daß  die  Generalversammlung  nicht  die  Autonomie 
der  Körperschaft  schrankenlos  handhabt.  Die  Generalversamm- 
lung ist  an  und  für  sich  nichts  weiter  als  dasjenige  Organ, 
welches  den  Gesamtwillen  der  Aktionäre,  wie  dieser  sich  in 
Gemäßheit  der  Satzung,  beziehungsweise  des  objektiven  Rechts 


1)  Oben  Bd.  I  S.  295,  297,  304,  A.D.H.G.B.  Art.  214,  D.H.G.B.  §  277 
Abs.  3,  Schweiz  626  Abs.  2,  3,  Ungarn  181,  Italien  96,  Schweden  35.  Portu- 
gal 116,  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  53,  zahlreiche  Statutarrechte  Nord- 
amerikas. 

«)  Oben  Bd.  I  S.  303,  304. 

»)  Literatur:  Renaud  §  55;  Behrend  S.  799,  800,  901flF.;  Gierke, 
Genossenschaftstheorie  S.  240ff. ;  Begründuug  zum  Entwurf  der  zweiten 
deutschen  Aktiennovelle  (Buschs,  Archiv  Bd.  44)  S.  234 ff.,  331  ff. ; 
K.  Lehmann  im  Archiv  für  B.R.  IX  S.  297  (dort  weitere  Literatur- 
angaben); vgl.  ferner  die  Kommentare  von  Pinner,  Ring,  Staub, 
Makower;  Bachmann,  die  Sonderrechte  des  Aktionärs  Zürich  1902; 
Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  864;  Wahl  in  Annales  de  d.  comm.  VII ; 
Pascaud  in  R.  d.  s.  XIII  567ff.;  Bousquet-Pontie,  Du  conflit  entre  las 
pouvoirs  de  l'assemblee  generale  d'one  societe  anonyme  et  les  droits  indi> 
viduels  de  l'actionnaire.  Toulouse  1899;  Clement,  des  pouvoirs  des  asaem- 
blees  generales  d'actionnaires.  Lille  1897;  Alberto  Vighi,  i  dirittl  in- 
dividuali  degli  azionisti.  Padua  1902;  Goudsmit  in  N.  Bijdragen  1880 
p.  190ff.;  Biederlack  in  Themis  1887  p.  24ff.;  flymans,  Wijziging 
der  Akte  van  oprichting  van  naamlooze  vennootschappen  1891;  Llndley 
p.  434  ff. 

*)  Also  gegenüber  Sätzen  zwingenden  Rechts,  hinsichtlich  der  Regelung- 
der  Angelegenheiten  Dritter  usw.     Siehe  oben  S.  15  ff. 
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betätigen  darf,  verkörpert.  Die  Generalyersammlung  ist  des- 
halb an  die  Satzung  gebunden.  Wie  diese  vorschreibt  (in 
flrmanglung  zwingender  Bechtssätze)  die  Formen  und  die 
Voraussetzungen  der  Beschlußfassung,  so  kann  sie  die  Zu- 
ständigkeit der  Generalversammlung  abgrenzen.  Die  General- 
versammlung wäre  nur  dann  in  der  Lage,  ihre  statutarische 
Zuständigkeit  zu  erweitem,  wenn  sie  zur  Abänderung  der 
Satzungen  selbst  zuständig  wäre.  In  Ermanglung  einer  ge- 
setzlichen Bestimmung  wird  man  aber  die  Zuständigkeit  der 
Generalversammlung  zur  Abänderung  der  Statuten  verneinen 
müssen.^)  Vielmehr  bedarf  es  hierzu  an  sich  der  Über- 
einstimmung sämtlicher  Aktionäre,^)  weil  jeder  nur  dieser 
Körperschaft  nach  Maßgabe  des  sie  beherrschenden  Statutes 
beigetreten  ist.  Auch  einstimmig  gefaßte  Beschlüsse  der 
Generalversammlung  wären  —  falls  nicht  alle  Aktionäre  zu- 
stimmten —  nicht  im  stände,  die  Satzung  abzuändern,  weil 
diejenigen  Aktionäre,  die  nicht  vertreten  waren,  Beschlüsse 
der  Generalversammlung,  die  über  deren  Zuständigkeit  hinaus- 
gehen, nicht  anzuerkennen  brauchten. 

Den  historischen  Ausgangspunkt  der  Zuständigkeit  der 
Generalversammlung  bildet  die  Genehmigung  der  Jahres- 
rechnung.') Dies  ist  auch  jetzt  noch  die  Hauptaufgabe  der 
ordentlichen  Generalversammlung.  Verbunden  damit  ist  meist 
eine  Beschlußfassung  über  die  Dividende,  doch  ist  das  letztere 
nicht  wesentlich,  das  Statut  kann  hinsichtlich  des  Beingewinns 
bindende  Vorschriften  treffen,  von  denen  die  Generalversammlung 
nicht  abweichen  darf.  Die  VP'ahl  der  Vorstandsmitglieder  steht 
häufig,    die    der   Aufsichtsratsmitglieder    stets    der    General- 


0  Vgl.  Renaud  S.  508 ff.,  Lyon-Caen  et  Renault  n  Nr.  864, 
Pascaad  in  Revue  des  societes  XIII  567  ff.  Die  gegenteilige  Auffassung 
vertritt  Bach  mann  S.  57ff.,  aber  mit  nicht  genügenden  Gründen.  Von 
den  Gesetzgebungen  erkennt  freilich  dies  ausdrücklich  an  nur  das  Aktien- 
geseiz  von  Monako  Art.  15.  Vgl.  Apple  ton,  du  droit  pour  les  assemblees 
extraoidinaires  de  modifier  les  Statuts  sociaux  p.  185. 

•)  Nicht  bloß  des  einstimmigen  Beschlusses,  weil  niemand  gehalten 
ist,  der  Berufung  Folge  zu  lebten,  weil  femer  von  den  Aktionären  möglicher- 
weise nur  ein  Teil  stimmberechtigt  ist. 

•)  Lehmann,  gesch.  Entwicklung  S.  57 ff. 
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Versammlung  zu.  Aber  auch  soweit  sie  diese  Organe  nicht  wählt, 
hat  sie  die  allgemeine  Kontrolle  über  sie,  die  Vertretungs- 
und  Aufsichtsorgane  haben  den  Weisungen  der  General- 
versammlung Folge  zu  leisten.  Sie  hat  deshalb  das  Recht, 
sie  wegen  schlechter  Führung  ihrer  Geschäfte  oder  Nicht- 
befolgung  ihrer  Anweisungen  abzusetzen.  Auch  sonstige  Or- 
gane kann  sie  zur  Kontrolle  oder  Unterstützung  der  Tätigkeit 
der  geschäftsführenden  Organe  einsetzen,  soweit  nicht  das 
Statut  Beschränkungen  auferlegt.  Dagegen  steht  ihr  das 
unmittelbare  Recht  der  Geschäftsführung  und  das  Recht  der 
Vertretung  nicht  zu.^) 

Indessen  gehen  die  meisten  Gesetze  weiter.  Die  englisch- 
nordamerikanische  Gesetzgebung,  welche  zwischen  Gründungs- 
urkunde (charter,  memorandum  of  association)  und  Gesell- 
schaftsregeln (bylaws,  articles  of  association)  scheidet,*)  gibt 
die  Abänderung  der  Gesellschaftsregeln  der  Generalversamm- 
lung frei,^)  während  sie  die  Abänderung  der  Gründungsurkunde 
entweder  überhaupt  nicht  zuläßt  oder  an  besonders  erschwerende 
Voraussetzungen  knüpft,  ein  Punkt,  über  den  an  früherer 
Stelle  bereits  gehandelt  ist.*)  Zu  Grunde  liegt  dieser  Unter- 
scheidung einmal  die  Auffassung,  daß  jede  Körperschaft  nur 
mit  bestimmten  Fähigkeiten,  die  in  der  Gründungsurknnde 
enthalten  sind,  ausgestattet  ist  und  daß  somit  ein  Beschluß, 
der  über  die  Betätigung  jener  Fähigkeiten  hinausgeht,  ^ultra 
vires"  ist*)  —  sodann  eine  Scheidung  zwischen  essentiellen 
und  nicht  essentiellen  Bestandteilen  des  Statutes,  insofern  der 


»)  R.G.E.  43  S.  286,  vgl.  Cook  §  11. 

«)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  313,  Bd.  II  S.  3. 

')  Und  zwar  schrankenlos.  Vgl.  Lindley  6  ed.  p.  462.  Engl.  Comp. 
Act  1862  sect.  50.  Verlangt  wird  special  resolution.  Vgl.  Cook  §  700 a 
Anm.  4.  Im  nordamerikanischen  Recht  kann  sogar  dies  den  Direktoren 
übertragen  sein.  Vgl.  Spelling  §  422,  Stimson  §8073,  Angell  and 
Arnes  §327. 

*)  Das  Prinzip  in  Comp.  Act  1862  sect.  12  Schloß:  no  alteration 
shallbe  made  by  any  Company  inthe  conditions  contained  in  its  memorandum 
of  aasociation.  Doch  wird  in  Nordamerika  die  Scheidung  nicht  so  streng 
gehandhabt.     Vgl.  oben  S.  21,  22. 

^)  Brice,  a  treatise  on  the  doctrine  of  ultra  vires  2  ed.  1877. 
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Aktionär,  der  der  Aktiengesellschaft  beitritt,  sich  darauf  ver- 
läßt, daß  diese  in  ihren  essentiellen  Bestandteilen  unversehrt 
bleibt,  während  die  Abänderung  der  bylaws  als  der  die  soziale 
Ordnung  aufstellenden  Satzung  von  ihm  von  vornherein  ins 
Auge  gefaßt  wird.^)  Beide  Dinge  hängen  untereinander  zu- 
sammen, nur  ist  die  Grundidee  der  mangelnden  „general 
capacity'^  zugleich  eine  öfifentlichrechtliche,  so  daß  auch  ein- 
stimmig gefaßte  Beschlüsse  aller  Aktionäre,  welche  „ultra  vires" 
sind,  ungültig  wären. 

Andere  Gesetze  weisen  zwar  Statutenänderungen  der 
Generalversammlung  zu,  unterscheiden  aber  zwischen  gewöhn- 
lichen Statutenänderungen  und  Änderungen  besonders  wichtiger 
Teile  des  Statutes.  Während  sie  für  die  ersteren  gewöhn- 
liche Beschlußfassungen  mit  Mehrheit  der  abgegebenen  Stimmen 
für  genügend  erklären,  verlangen  sie  für  die  letzteren  ver- 
stärkte Mehrheiten  oder  einstimmig  gefaßte  Beschlüsse  oder 
gar    Zustimmung    aller   Aktionäre.^)      Als    solche    besonders 


*)  In  diesem  Sinne  wird  gesagt:  Der  charter  sei  einmal  ein  Kontrakt 
zwischen  Staat  und  Körperschaft,  andrerseits  ein  Kontrakt  zwischen 
Körperschaft  und  Aktionären.  Durch  den  Kontrakt  habe  sich  die  Körper- 
schaft verpflichtet,  nicht  materielle  Änderungen  an  dem  Unternehmen 
Torzonehmen,  der  Aktionär  brauche  sich  solche  nicht  gefallen  zu  lassen, 
er  habe  vested  contract  rights,  Cook  §  493.  Vgl.  Clark  p.  459,  461. 
Auch  der  Staat  könne  nicht  einseitig  den  erteilten  charter  wider  den 
Willen  der  Aktionäre  ändern  Cook  §466 ff.  Doch  ist  der  Gegensatz  im 
nordamerikanischen  Statutarrecht  nicht  so  groß  wie  in  England. 

«)  Dies  war  der  ßechtszustand  des  AUg.  D.H.G.B.  Art.  215,  214, 
von  dem  Renaud  S.  516ff.  mit  Unrecht  annahm,  daß  es  für  Statuten- 
änderungen grundsätzlich  Zustimmung  aller  Aktionäre  verlange.  Ungarn 
§  179  verlangt  für  Statutenänderungen  keine  vc^rstärkte  Mehrheit,  läßt 
dagegen  Abänderungen  von  Bestimmungen,  die  in  das  Statut  aus  dem 
Prospekt  übergegangen  sind,  grundsätzlich  nicht  zu,  eine  Unterscheidung 
die  sieh  an  das  englische  Recht  anlehnt.  Das  Schweizer  O.R.  Art.  644 
vreist  die  Beschlußfassung  über  Abänderung  der  Statuten  ausschließlich 
der  Generalversammlung  zu,  verlangt  indessen  nur  für  bestimmte  Fälle 
mehr  als  die  einfache  Mehrheit  Art.  626, 627.  Das  neue  deutsche  H.G.B. 
läßt  ebenfalls  Statutenänderung  nur  durch  die  Generalversammlung  vor- 
nehmen und  zwar  für  gewöhnliche  Fälle  mit  Dreiviertel majorität,  wenn 
nicht  das  Statut  mildere  oder  strengere  Erfordernisse  vorschreibt,  für 
eine  Anzahl   wichtigerer  Fälle   kraft  zwingenden  Rechtssatzes  mit  einer 
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wichtigen  Entschliessangen  werden  Herabsetzung  des  Grund- 
kapitales,  vorzeitige  Auflösung,  Yerlängerung  der  Zeitdauer 
der  Gesellschaft,  Fusion,  Änderung  des  Gegenstandes  des 
Unternehmens  hingestellt.  Noch  andere  Gesetze  stellen,  indem 
sie  die  Generalversammlung  für  zuständig  zu  Statutenände- 
rungen erklären,  für  alle  Statutenänderungen  das  Erfordernis 
verstärkter  Mehrheit  oder  sonstige  erschwerende  Voraus- 
setzungen auf.^) 

Wo  nun  das  Gesetz  die  Abänderlichkeit  der  Satzung 
durch  die  Generalversammlung  zuläßt,  erhebt  sich  die  Frage, 
ob  die  Generalversammlung  die  schrankenlose  Zuständigkeit 
innerhalb  der  Grenzen  der  Autonomie  der  Körperschaft  be- 
sitzt —  oder  ob  ihrer  Zuständigkeit  gewisse  Grenzen  und 
Grenzen  welcher  Art  gezogen  sind.^)  Daß  das  Gesetz  aus 
Gründen  öffentlichrechtlicher  Art  zwingend  die  Abänderlich- 
keit der  Satzung  durch  Mehrheitsbeschluß  der  General- 
versammlung vorschreibt,  ist  nicht  anzunehmen.  Falls  des- 
halb durch  das  Statut  selbst^)  im  ganzen  oder  hinsichtlich 
einzelner  Punkte  Unabänderlichkeit  der  Statuten  vorgeschrieben 
ist  oder  tut  die  Abänderlichkeit  erschwerende  Voraussetzungen, 
wie  Einstimmigkeit,  Fassung  mehrerer  Beschlüsse  in  zwei  auf- 
einander folgenden  Generalversammlungen  verlangt  sind,  wird 
die  Generalversammlung  nicht  in  der  Lage  sein,  mit  der  vom 
Gesetz  für  Statutenänderungen  verlangten  Mehrheit  diese  Be- 
stimmung des  Statutes  zu  beseitigen.     Denn  es  ist  nicht  ab- 


verstärkten Mehrheit  §§  274,  275,  288,  292  Abs.  1,  Nr.  2,  §  303.  Für  Frank- 
reich ist  die  Frage  eine  bestrittene.  Vgl.  Lyon-Gaen  et  Renault  II 
Nr.  864,  Pascaud  in  Revue  des  societes  XIII  S.  567 ff.,  Thaller  bei 
Dalloz  Recueil,  1893i  p.  103ff.,  Houpin,  Traite  (3  ed.)  Nr.  906ff., 
Appleton  p.  44ff.  u.  A. 

^)  Belgien  Art.  59,  Schweden  §  33,  Mexiko  205,  für  Finnland  vgl. 
Chydenius  p.  238. 

^)  Mit  dieser  Frage  befaßte  sich  auch  der  Pariser  Kongreß  von 
1900,  ohne  indessen  in  Resol.  XIV  zu  mehr  als  einer  allgemein  gehaltenen 
Resolution  in  letzterem  Sinn  zu  gelangen. 

')  In  England  müßte  dies  freilich  das  memorandum  of  association 
sein  Buckley  8  ed.  p.  218,  Palm  er  p.  30.  Es  genügt  nicht,  daß  die 
articles  of  association  sich  Unabänderlichkeit  beimessen. 
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zusehen,  weshalb  die  Körperschaft  nicht  von  vornherein  ihre 
Bewegungsfreiheit  eindämmen  sollte,  derart,  daß  sie  die  Ab- 
änderlichkeit  gewisser  oder  aller  Teile  ihres  Statutes  an  die 
Zustimmung  einer  bestimmten  Mehrheit  von  Mitgliedern  oder 
gar  aller  Mitglieder  knüpft.  Dagegen  wird  freilich  vielfach 
die  Generalversammlung  für  das  ausschließlich  zuständige 
Organ  für  Statutenänderungen  erklärt,^)  in  dem  Sinne,  daß 
kein  anderes  Organ  (Vorstand,  Aufsichtsrat)  dafür  zuständig 
ist,  und  daß  aus  öfifentlichrechtlichen  Gründen  lediglich  im 
Wege  formlicher  Einberufung  und  Beschlußfassung*)  eine 
Statutenänderung  möglich  ist,  während  die  Frage,  ob  es  zu- 
lässig sei,  die  Statutenänderung  von  der  Zustimmung  aller 
Aktionäre  abhängig  zu  machen,  damit  nicht  verneint  werden  soll. 

Ist  somit  eine  Einengung  der  Zuständigkeit  der  General- 
versammlung zur  Abänderung  der  Statuten  auch  da  möglich, 
wo  das  Gesetz  der  Generalversammlung  jene  Zuständigkeit 
im  allgemeinen  gewährt,  so  ist  der  hier  zu  Grunde  liegende 
Gesichtspunkt  offenbar  der,  daß  solchenfalls  wohlerworbene 
Rechte  der  einzelnen  Mitglieder  darauf  bestehen,  daß  die 
Generalversammlung  nicht  wider  ihren.  Willen  die  ursprüng- 
liche Satzung  umgestalte.^  Dem  durch  die  Mehrheits- 
Beschlüsse  fassende  Generalversammlung  verkörperten  Gesamt- 
willen steht  hier  der  Einzelwille  des  Mitgliedes  gegenüber. 
Die  Generalversammlung  hat  das  Recht  zur  Statutenänderung 
nur  insoweit,  als    sie   nicht   die   unentziehbaren    Rechte    der 


1)  D.H.G.B.  §  274  Abs.  1,  Ungarn  179  Nr.  7,  Schweiz  644  Ziffer  2; 
Tgl.  Begründung  zur  zweiten  deutschen  Aktiennovelle  S.  227/228. 

^  Also  nach  deutschem  Kecht  durch  gerichtliche  oder  notarielle 
Beurkundung. 

*)  Wenn  Bing  in  §  250  Nr.  5  als  anderen  Gesichtspunkt  zu  Grunde 
legt,  daß  „Beschlüsse  von  der  Generalversammlung  nur  so  gefaßt  werden 
können,  wie  der  Gesellschaftsvertrag  dies  bei  Wahrung  des  Gesetzes  vor- 
schreibt*', so  fragt  sich  eben,  welche  Kraft  der  Gesellschafts  vertrag  hierzu 
hat.  Es  handelt  sich  doch  nicht  um  eine  staatliche  Norm,  sondern  eine 
PriTatdisposition.  Im  letzten  Grunde  ist  es  also  das  wohlerworbene  Recht 
des  einzelnen,  das  hier  in  Frage  kommt.  Dieser  Einwand  ist  auch  gegen 
die  Ansföhrungen  von  Bachmann,  Sonderrechte  zu  erheben.  Vgl.  meine 
Besprechung  in  Z.  f.  H.R.  52  S.  618. 
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einzelnen  Mitglieder  verletzt.  Dieser  Satz  ist  von  einzelnen 
Gesetzen  allgemein  für  Körperschaften  oder  speziell  für  Aktien- 
gesellschaften anerkannt. 

So  sagt  das  B.G.B.  für  das  deutsche  Reich  im  §  35: 
„Sonderrechte    eines    Mitgliedes    können    nicht    ohne 
dessen  Zustimmung  durch  Beschluß   der  Mitglieder- 
versammlung beeinträchtigt  werden^. 
Und  das  schweizerische  Obligationenrecht  Art.  627  Abs.  1 
drückt  den  gleichen  Gedanken  in  der  Fassung  aus: 

„Wohlerworbene  Rechte  der  Aktionäre  können  den- 
selben nicht  durch  Mehrheitsbeschlüsse  der  General- 
versammlung entzogen  werden". 
Der  BegriflF  der  „Sonderrechte"  (diritti  individuaii)  oder 
wohlerworbenen  Rechte  (jura  quaesita,  droits  acquis)  ist  ein 
sehr  bestrittener.    Im  Auge  zu  behalten  ist,  daß  es  sich  dabei 
um  mitgliedschaftliche  Rechte,  nicht  um  Rechte,  die  den  Mit- 
gliedern  als   Dritten   zustehen,    handelt.      Falls   das   einzelne 
Mitglied    mit   der  Körperschaft  Rechtsgeschäfte   eingegangen 
ist  und  daraus  Forderungen  gegen  die  Körperschaft  erworben 
hat,  z.  B.  als  Darlehnsgläubiger  oder  Verkäufer,  ist  es  keinem 
Zweifel  unterworfen,  daß  die  Generalversammlung  durch  eine 
Statutenänderung    oder    eine    sonstige   Beschlußfassung   diese 
Rechte  nicht  beeinträchtigen  kann. 

Nach  einer  vielfach  vertretenen^)  Ansicht  sind  Sonder- 
rechte nur  diejenigen  Rechte,  die  einzelnen  Mitgliedern  zum 
Unterschied  vor  den  übrigen  Mitgliedern  zustehen,  z.  B.  weil 
sie  als  Gründer  tätig  waren  (Gründervorrechte).  Diese  An- 
sicht erkennt  also  unentziehbare  Bestandteile  der  allgemeinen 
Mitgliedschaft  nicht  an,  erblickt  vielmehr  in  den  mitglied- 
schaftlichen Befugnissen  bloße  „Reflexwirkungen"  der  Körper- 
schaft, die  deshalb  von  der  Generalversammlung  entziehbar 
sind    selbst    wider    den   Willen    des    betreffenden   Mitgliedes. 


^)  Uauptvertreter  Lab  and  in  Hirths  Annalen  1874  S.  1499 ff.;  ihm 
folgen  Ring,  Cosack,  Bachmannf  auch  Vighi  u.  A.;  auch  Appleton 
neigt  dazu,  wenngleich  er  die  Änderung  des  Gegenstandes  des  Unter- 
nehmens ausnimmt. 
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Nur  daran  wird  festgehalten,  daß  die  Generalversammlung 
gleiches  Recht  für  Alle  ergehen  läßt  (Prinzip  der  Gleich- 
berechtigung) und  nicht  einen  Teil  der  Mitglieder  schlechter 
behandelt  als  den  anderen.  Die  Generalversammlung,  der 
überhaupt  das  Recht  der  Statutenänderung  zusteht,  wäre 
danach  in  der  Lage,  unter  Wahrung  der  Gleichheit  aller, 
das  Recht  auf  die  Dividende,  die  Liquidationsquote,  das 
Stimmrecht  und  alle  übrigen  Ausflüsse  der  Mitgliedschaft 
durch  Statutenänderungen  einzuschränken  oder  zu  beseitigen  — 
soweit  nicht  Sätze  des  zwingenden  Rechtes  entgegenstehen. 
Nicht  minder  könnte  sie  die  Art  der  Aktienurkunden  und  die 
Höhe  der  einzelnen  Aktien  ändern,  den  Namen  und  Gegen- 
stand umgestalten,  die  Dauer  der  Gesellschaft  verkürzen  oder 
verlängern.  Folgerichtig  müßte  diese  Auffassung  dazu  ge- 
langen, der  für  Statutenänderungen  nach  dem  Gesetz  erforder- 
lichen Mehrheit  die  Änderung  des  Statutes  auch  dann  zu  ge- 
statten, wenn  das  Statut  für  die  Änderung  Einstimmigkeit 
verschrieb,  weil  ein  wohlerworbenes  Recht  jedes  Mitgliedes 
auf  Beibehaltung  dieser  Statuten  von  ihr  nicht  anerkannt  wird. 

Indessen  ist  eine  derartige  Auffassung  mit  dem  Wesen 
der  Aktiengesellschaft  nicht  verträglich.  Denn,  indem  hier 
regelmäßig  die  juristische  Persönlichkeit  nur  das  Rechtsgewand 
für  eine  den  Interessen  der  Mitglieder  dienende  Vereinigung 
ist,  das  Vermögen  der  Körperschaft  wirtschaftlich  ein  Ver- 
mögen der  Aktionäre  darstellt  —  ist  das  individualistische 
Element  in  der  Mitgliedschaft  hier  in  weit  höherem  Grade 
ausgeprägt,  als  bei  Körperschaften,  die  idealen  Zwecken  dienen. 
Die  Möglichkeit,  daß  eine  Person  den  größeren  Teil  der  Aktien 
durch  Rechtsgeschäfte  erwirbt,  daß  ferner  nach  vielen  Ge- 
setzen Aktien  ohne  Stimmrecht  oder  mit  erheblich  geringerem 
Stimmrecht  bestehen,  führt,  falls  jene  Auffassung  für  die  zu- 
treffende erkannt  wird,  dahin,  daß  das  Schicksal  eines  großen 
Teiles  der  Aktionäre  einfach  von  dem  Gutdünken  weniger 
oder  gar  eines  Einzelnen  abhängig  gemacht  wird. 

Auch  ist  die  Richtigkeit  jener  Auffassung  zugegeben  niclit 
einzusehen,  weshalb  die  Mehrheit  an  dem  Erfordernis  gleicher 
Behandlung  aller  Mitglieder  festhalten  sollte  und  nicht  durch 
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Statutenänderungen  Vorrechte  Einzelner  ebenso  begriindeD 
wie  tilgen  könnte,  falls  sie  nach  pflichtgemäßem  Ermessen 
dies  im  Interesse  der  Gesellschaft  für  geboten  erachtet.  Bei 
strenger  Durchführung  müßte  jene  Auffassung  auch  dahin  ge- 
langen,  die  Mitgliedschaft  selbst  im  Wege  der  Statuten- 
änderung durch  Majoritätsbeschlüsse  nehmen  lassen  zu  können^ 
z.  B.  eine  Einziehung  der  Aktien  durch  nachträgliche  Statuten- 
änderung für  zulässig  zu  erachten. 

Demgegenüber  ist  daran  festzuhalten,  daß  der  Begriff 
der  Sonderrechte  weiter  zu  fassen  ist.  Als  Sonderrecht  des 
Mitgliedes  ist  der  durch  Mehrheitsbeschlüsse  wider  den  Willen 
des  Mitgliedes  nicht  entziehbare  Teil  seines  Mitgliedschafts- 
rechtes anzusehen,  ohne  Bücksicht  darauf,  ob  es  sich  um  ein 
Vorrecht  gegenüber  anderen  Mitgliedern  oder  um  ein  all- 
gemeines Recht  der  Mitglieder  handelt. 

Solcher  Sonderrechte  kann  es  statutarische  und  gesetz- 
liche geben.  Wo  Statut  oder  Gesetz  ausdrücklich  erklärt, 
daß  gewisse  Rechte  des  Mitgliedes  unentziehbar  wider  seinen 
Willen  sind,  ist  hinsichtlich  des  Vorliegens  eines  Sonderrechtes 
kein  Zweifel.  Wenn  z.  B.  das  schweizerische  Obligationen- 
recht Art.  627  Abs.  3  bestimmt,  daß  eine  Umwandlung  dea 
Gesellschaftszweckes  der  Minderheit  durch  die  Mehrheit  nicht 
aufgenötigt  werden  könne  oder  wenn  das  Allg.  deutsche  H.G.B. 
in  Art.  215  die  Abänderung  des  Gegenstandes  der  Unter- 
nehmung wie  die  Fusion  der  Beschlußfassung  durch  Stimmen- 
mehrheit entzieht,  sofern  nicht  im  Statut  ausdrücklich  solche 
gestattet  ist,  so  liegen  hier  gesetzliche  Sonderrechte  der  sämt- 
lichen Mitglieder  vor.  Nicht  minder  ist  nach  dem  neuen 
deutschen  H.G.B.  das  Mindeststimmrecht  jedes  Aktionärs^ 
das  Recht  auf  besondere  Mitteilung  der  Berufung  der  General- 
versammlung (§  257),  das  Recht  auf  Erteilung  einer  Abschrift 
der  Bilanz  (§  263)  ein  gesetzliches  Sonderrecht.  Ebenso  wäre, 
wo  das  Statut  die  Entziehung  einzelner  Rechte  nur  durch  ein» 
stimmigen  Beschluß  der  Generalversammlung  oder  Zustimmung 
aller  Aktionäre  gestattet,  ein  statutarisches  Sonderrecht  ge- 
geben.   Ja  in  gewissen  Fällen  ist  sogar  das  Sonderrecht  nicht 
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«inmal  verzichtbar,  der  es  schaffende  Brechtssatz  ist  zwiDgender 
Natur. 

Schwieriger  ist  dagegen  die  Frage,  wieweit  ohne  aus- 
drückliche Erklärung  des  Gesetzes  oder  Statutes  der  Inhalt 
des  Mitgliedschaftsrechtes  sonderrechtlicher  Natur  ist.  Die 
einen  unterscheiden  diejenigen  Bestandteile  der  Mitgliedschaft, 
welche  sich  als  Befugnisse  gegen  die  Aktiengesellschaft  dar- 
stellen von  solchen,  welche  Rechte  innerhalb  der  Aktien- 
^gesellschaft  gewähren  oder  wie  es  auch  ausgedrückt  wird,  die 
in  das  Vermögen  des  Aktionärs  fallenden  Bestandteile  des 
Aktienrechts  von  den  bloßen  Reflexwirkungen  der  Körper- 
schaft —  jene  seien  sonderrechtlicher  Natur,  diese  abänder- 
iich.')  Doch  liegt  hierin  mehr  eine  Beschreibung,  als  eine 
Bestimmung,  denn  eben  infolge  ihrer  Unabänderlichkeit  richten 
-sich  die  Sonderrechte  gegen  die  Aktiengesellschaft  und  bilden 
sie  einen  festen  Bestandteil  des  Vermögens  des  Aktionärs. 
Andere  wollen  nach  englischem  Vorbilde  die  aus  dem 
^Gründungsvertrag"  resultierenden  Befugnisse  von  denen 
scheiden,  die  den  Verfassungsartikeln  entspringen  und  zer- 
legen zu  diesem  Behufe  das  Statut  in  jene  beiden  Bestand- 
teile.^) Richtig  ist  hieran,  daß  das  Statut  fundamentale  und 
nicbtfnndamentale  Bestandteile  aufweist.  Falls  man  in  jene 
-die  Sonderrechte,  in  diese  die  bloßen  Reflexwirkungen  der 
-Körperschaft  verweist,  gelangt  man  zu  einer  festen  Ab- 
grenzung. Aber  der  „Gründungsvertrag"  wird  ja  auch  Be- 
standteile veränderlicher  Art,  die  für  die  Bildung  der  Aktien- 
gesellschaft unerläßlich  sind,  enthalten  müssen,  wie  Namen 
und  Sitz  der  Aktiengesellschaft,  wie  andererseits  nach  der 
Natur  der  Sache  ^)  nicht  ausgeschlossen  ist,  daß  die  Verfassungs- 
Ärtikel  gewisse  Bestandteile  für  unabänderlich  erklären. 

Am  ehesten  dürfte  man  der  Sachlage  gerecht  werden, 
wenn  man  vom  Standpunkt  der  einzelnen  Körperschaft  aus 
diejenigen  Bestandteile  des  Mitgliedschaftsrechtes  als  sonder- 


*)  Vgl.  Archiv  für  bürgert.  Recht  IX  311  und  Bachmann  S.  40ff. 

*)  So  G.  Hymans  a.  a.  0. 

^)  In  England  gut  freüich  ein  anderes.     Oben  S.  200  Anm.  3. 
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rechtliche  bezeichnet,  die  für  den  Durchschnittsaktionär  voä 
solcher  Wichtigkeit  sind,  daß  er  ohne  sie  nicht  der  Aktien- 
gesellschaft beigetreten  wäre.^)  Hierher  gehört  vor  allem 
das  Recht  auf  die  Liquidatiousquote,^)  das  nach  Gesetz  oder 
Statut  dem  Mitglied  gewährte  Stimmrecht,'^)  das  gesetzliche 
oder  statutarische  Dividendenrecht  in  seiner  Totalität,*) 
statutarische  oder  gesetzliche  Bezugsrechte,  ^)  Rechte  auf 
Zinsen.^)  Nicht  minder  wird  man  die  konkrete  Ausgestaltung 
des  eigenen  Aktienrechts  hinsichtlich  seiner  Übertragbarkeit  ^ 
und  Vererblichkeit  sowie  seines  Unterganges  als  Sonderrecht 
ansehen  müssen,  so  daß  nachträglich  durch  Statutenänderung 
ohne  Zustimmung  des  Beteiligten  weder  Inhaberaktien  in 
Namensaktien   noch   frei  übertragbare  Aktien   in   vinkulierte 


^)  Im  wesentlichen  ist  dies  die  französisch-belgische  Auffassung  vod 
den  bases  essentielles.  Vgl.  Detail  bei  Siville  I  Nr.  1075 ff.,  Houpin, 
3  ed.  Nr.  906 ff.,  Rousseau,  Des  societes  commerciales  2  ed.  Nr.  2483 ff. 
Thaller  bei  Dalloz  1893i  p.  110,  der  sich  der  deutschen  Auffassung: 
des  „Sonderrechts'*  zuneigt  (ihm  folgen  Clement  undBousquet-Fontie). 
Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  864 ff.  —  Die  Zweckmäßigkeit  dieser 
Auffassung  bekämpft  vor  allem  Apple  ton  Nr.  57  ff.,  ohne  indessen  zu 
wesentlich  besseren  Resultaten  zu  gelangen. 

«)  Siehe  unten  §§  112,  113  Näheres. 

')  Soweit  das  Stimmrecht  kraft  z^^ingenden  Rechts  einem  Aktionär 
gewährt  ist,  ist  es  ohnehin  unentziehbar.  Dagegen  fragt  es  sich,  wie  es 
da  steht,  wo  zwingende  Rechtssätze  nicht  bestehen?  Allgemein  anerkannt 
ist,  daß  Vorrechte  eines  Aktionärs  nur  mit  dessen  Zustimmung  entzogen 
werden  können,  wobei  für  Gruppenvorrechte  allerdings  nach  einigen 
(Tesctzen  genügt,  daß  die  Mehrheit  der  beteiligten  Gruppe  zustimmt,* 
allgemein  anerkannt  ist  ferner,  daß  mittelbare  Benachteiligungen  des 
Stimmrechts  durch  Erhöhungen  und  Herabsetzungen  des  Grundkapitals 
geduldet  werden  müssen.  Dagegen  braucht  sich  kein  Aktionär  eine 
Statutenänderung  gefallen  zu  lassen,  die  unmittelbar  sein  Stimmrecht 
verkürzt.  Vgl.  Archiv  für  b.  R.  IX  3ß2ff.,  anders  Bachmann  S.  107, 
der  das  statutarische  Stimmrecht  bei  Beobachtung  des  Grundsatzes  gleicher 
Behandlung  für  schlechthin  abänderlich  hält,  V  ighi  p.  80.  Eine  zweifelhafte 
Stellung  nimmt  Apple  ton  Nr.  141  ein. 

*)  Siehe  unten  §  84. 

^)  Siehe  unten  §§  88,  89. 

«)  Siehe  unten  §  85. 

7)  Vgl.  Archiv  für  b.  R.  IX  358  oben  S.  111;  a.  A.  Bachmauu 
S.88ff.,  Vighi  p.  72. 
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verwandelt  werden  können,  ebensowenig  eine  zwangsweise  Ein- 
ziehung des  Aktienrechts  herbeigeführt  werden  darf.  Daß  die 
Verpflichtungen  des  einzelnen  Aktionärs  wider  seinen  Willen 
nicht  im  Wege  der  Statutenänderung  verschärft  werden  können^ 
ist  selbstverständlich.^) 

Des  Femeren  wäre  aber  auch  als  gesetzliches  Sonder- 
recht jedes  Mitgliedes  das  Recht  auf  Beibehaltung  des  Zweckes 
der  Gresellschaft  und  auf  die  Innehaltung  der  statutarischen 
Dauer,  auf  Nichtänderung  des  Grundkapitales,  endlich  auf 
die  Verteilung  des  Vermögens  im  Falle  der  Auflösung  zu 
betrachten. 

Sind  alle  diese  Rechte  als  Sonderrechte  auch  da  an- 
zuerkennen, wo  der  Greneralversammlung  die  Zuständigkeit 
zur  Statutenänderung  beiwohnt  —  so  gilt  dies  freilich  nur 
insoweit,  als  nicht  die  Gesetzgebung  ein  anderes  bestimmt 
hat.  In  dieser  Hinsicht  gehen  zahlreiche  Gesetze  weiter,  Sie 
gewähren  der  Generalversammlung  auch  die  Zuständigkeit  zu 
einer  Anzahl  von  Statutenänderungen,  die  an  sich  in  das 
Sonderrecht  der  Mitglieder  eingreifen.  Vornehmlich  gilt  dies 
von  Erhöhung  und  Herabsetzung  des  Grundkapitales,  sowie 
von  einer  vorzeitigen  Auflösung  der  Aktiengesellschaft,  welche 
nach  allen  Gesetzen  mit  verstärkter  Mehrheit  zulässig  ist. 
Nach  manchen  Gesetzen  ist  auch  die  Abänderung  des  Gegen- 
standes der  Unternehmung,  die  Fusion  der  Aktiengesellschaft 
mit  einer  anderen  Gesellschaft,  die  zwangsweise  Einziehung 
von  Aktien  im  Wege  des  Majoritätsbeschlusses  oder  ein- 
stimmigen Beschlusses  der  Generalversammlung  zulässig.  Viel- 
fach ist  auch  der  Generalversammlung  freie  Bestimmung  über 
die  Dividenden  zuerkannt,  so  daß  gesetzliche  Dividenden  rechte 
nicht  anerkannt  sind.     Wo  der  Standpunkt  der  Gesetzgebung 


^)  Ausdräcklich  anerkannt  ftir  einen  einzelnen  Fall  im  D.H.G.B. 
§  276,  aber  auch  sonst  aus  allgemeinen  Gründen  abzuleiten.  Auch  das 
vielfach  angewandte  Mittel,  solche  Zuschüsse  dadurch  zu  erzielen,  daß 
denen,  die  sie  freiwillig  machen,  Vorrechte  gewährt  werden,  muß  als 
Eingriff  in  dieses  Sonderrecht  bezeichnet  werden.  Doch  steht  die  Praxis 
auf  einem  anderen  Standpunkt.  Vgl.  Archiv  für  b.  K.  IX  3H6,  328, 
Pinner  und  Ring  zu  §  185,  vgl.  ferner  unten  §  84  und  oben  Bd.  I  S.  219. 
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ein  derartiger  ist,  wird  Vorsicht  hinsichtlich  der  Annahme 
von  Sonderrechten  walten  müssen.  Insbesondere  wird  ans  der 
Zulassung  der  Abänderung  des  Gegenstandes  des  Unternehmens 
ein  Schluß  auf  die  Zulassung  minder  wichtiger  Fälle,  wie 
Verlängerung  der  Dauer  der  Gesellschaft,  statthaft  sein.  Doch 
wäre  es  zu  weitgehend,  wenn  man  daraufhin  der  General- 
versammlung die  unbeschränkte  Souveränität  in  Ausübung 
der  autonomen  Ausgestaltung  einräumen  wollte. 

Insbesondere  gilt  dies  von  dem  deutschen  Handelsgesetz- 
buch vom  10.  Mai  1897.  Indem  dieses  in  §  274  Satz  1  aus- 
spricht: „Eine  Abänderung  des  Gesellschaftsvertrages  kann 
nur  durch  die  Generalversammlung  beschlossen  werden",  will 
es  damit  nicht  mehr  ausdrücken,  als  daß,  soweit  solche  Ab- 
änderung überhaupt  zulässig  ist,  nicht  anderen  Organen^  etwa 
dem  Vorstand  oder  Aufsichtsrat  die  Abänderung  übertragen 
werden  könne,  was  sich  aus  dem  folgenden  Satz:  ^I^i^  Vor- 
nahme von  Änderungen,  die  nur  die  Fassung  betreffen,  kann 
durch  Beschluß  der  Generalversammlung  dem  Aufsichtsrat 
übertragen  werden"  auch  klar  ergibt.  Der  Umstand,  daß 
nach  §  275  Abs.  1  der  Beschluß  über  die  Statutenänderung 
einer  Mehrheit  von  mindestens  drei  Vierteln  des  bei  der  Be- 
schlußfassung vertretenen  Grundkapitals  zu  umfassen  hat,  es 
sei  denn,  daß  das  Statut  ein  anderes  bestimmt,  daß  Er- 
höhung und  Herabsetzung  des  Grundkapitales  durch  Majoritäts- 
beschlüsse gestattet  sind,  daß  femer  nach  §  275  Abs.  2  für 
die  Abänderung  des  Gegenstandes  des  Unternehmens,  nach 
§§  303 ff.  für  die  Übertragung  des  Vermögens  im  ganzen  und 
nach  §  292  Abs.  1  Nr.  2  für  die  Auflösung  der  Aktiengesell- 
schaft eine  Mehrheit  von  bestimmter  Höhe  genügt  —  ergibt 
freilich,  daß  das  Gesetz  der  Anerkennung  von  Sonderrechten 
abhold  ist,  weil  es  auch  die  wichtigsten  Umgestaltungen  der 
Gesellschaft  der  Mehrheit  preisgibt;  doch  wäre  es  zu  weit 
gegangen,  Sonderrechte  nur  insoweit  zuzulassen,  als  zwingende 
öffentlichrechtliche  Bestimmungen  sie  statuieren,  wie  Ring 
annimmt.  So  wird  man  das  Becht  auf  die  Liquidations- 
quote auch  nach  dem  neuen  H.G.B.  als  gesetzliches  Sonder- 
recht   anzusehen    haben,    das   zwar   durch   das  ursprüngliche 
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Statut,  aber  nicht  durch  Statutenänderungen  wider  den  Willen 
der  Aktionäre  entzogen  werden  kann,  soweit  nicht  die  Vor- 
schriften über  Erhöhung  und  Herabsetzung  des  Grundkapitales 
eingreifen.^)  Nicht  minder  wird  das  statutarisch  anerkannte 
Stimmrecht  als  Sonderrecht  auch  über  den  Umfang  der 
zwingenden  öffentlichrechtlichen  Vorschrift  hinaus  zu  betrachten 
sein,^)  wie  richtiger  Ansicht  nach  auch  durch  Abänderung  des 
Gesellschaftsvertrages  das  Dividend enrecht  im  ganzen  nicht  ge- 
iiommen  werden  kann.*)  Hierhin  gehört  ferner  das  Recht 
auf  Bauzinsen  und  das  Recht  auf  Beibehaltung  des  Aktienrechts 
in  der  von  vornherein  gewährten  Gestalt,  so  daß  die  Namens- 
aktie wider  Willen  des  Aktionärs  nicht  in  eine  Inhaberaktie 
oder  umgekehrt  verwandelt  werden,^)  die  freie  übertragbarkeit 
der  Namensaktie  nicht  genommen  werden  darf  ^)  u.  a.  m. 

Einen  eigentümlichen  Ausweg,  die  Interessen  der  Mehr* 
heit  uüd  die  der  Minderheit  zu  versöhnen,  hat  die  i  t alienisch  e*) 
Gesetzgebung  eingeschlagen.  Grundsätzlich  erkennt  sie  die 
Zuständigkeit  der  Generalversammlung  auch  zu  den  ein- 
schneidendsten Statutenänderungen  an,')  aber  sie  gewährt  in 
gewissen  Fällen  den  widerstreitenden  Aktionären  das  in 
kurzer  Frist  auszuübende  Recht  zum  Ausscheiden  (diritto  di 
recesso)  aus  der  Körperschaft  gegen  Abfindung  ihrer  Aktien 
nach  Maßgabe  der  letzten  Büanz.^).  Dieses  historisch  dem 
Setzungsrecht  der  Rhederei  bis  zu  einem  gewissen  Grade 
entsprechende  Recht   ist   für  den    Fall   der   Fusion  auch   im 


')  Siehe  unten  §  113. 

2)  Vgl.  Archiv  für  b.  R.  IX  S.  364,  365  und  oben  S.  206. 

»)  Siehe  unten  §  84. 

-»)  Siehe  oben  S.  111,  206. 

*)  Siehe  oben  S.  111. 

•)  Art.  158  und  nach  ihrem  Vorbild  die  rumänische  (Art,  160)  und 
argentinische  (Art.  354). 

'^)  Sie   führt   sogar   „la  reintegrazione del   capitale   stesso'*  auf, 

also  einen  Beschluß,  verlorenes  Kapital  durch  Zuschüsse  aufzubringen 
(Art.  158). 

*)  Die  Fälle  sind:  Verlängerung  der  Dauer  der  (lesellschaft,  Änderung 
des  Gegenstandes,  Erhöhung  oder  Wiederherstellung  des  Grundkapitals, 
Fusion.  Vgl.  hierüber  Bing  p.  259 ff.,  Vidari  Nr.  1347  und  oben  S.  142. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  14 
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englisch-nordamerikanischen  Recht^)  und  für  den  Fall 
der  Verlängerung  der  Gesellschaftsdauer  über  die  statuten- 
mäßige Zeit  im  portugiesischen  H.G.B. ')  anerkannt.  Seine 
allgemeine  Durchführung  würde  freilich  wirtschaftlich  die 
Aktiengesellschaft  diskreditieren. 

Sucht  die  Gesetzgebung  allgemeine  Mitgliedschaftsrechte 
unentziehbarer  Qualität  auf  ein  enges  Maß  einzuschränken,  so 
hat  sie  auch  in  einzelnen  Ländern  jenen  Sonderrechten,  die 
nur  bestimmten  Klassen  von  Mitgliedern  zustehen,  auf  einem 
anderen  Wege  ihre  Widerstandskraft  dadurch,  geschwächt,  daß 
sie  die  Inhaber  solcher  Mitgliedschaftsrechte  zu  Verbänden 
vereinigt,  die  selbst  wieder  mit  Mehrheit  entscheiden.  Vor- 
nehmlich kommt  hier  das  deutsche  Handelsgesetzbuch  in 
Frage,  das  für  den  Fall,  daß  das  bisherige  Verhältnis  mehrerer 
Gattungen  von  Aktien  mit  verschiedener  Berechtigung  zum 
Nachteil  einer  Gattung  geändert  werden  soll,  neben  dem  Be- 
schlüsse der  Generalversammlung  einen  in  gesonderter  Ab- 
stimmung gefaßten  Beschluß  der  benachteiligten  Aktionäre 
verlangt,  der  ebenfalls  mit  derjenigen  Mehrheit  ergehen  muß, 
die  für  den  Hauptbeschluß  über  die  Statutenänderung  er- 
forderlich ist.'^)  Nicht  notwendig  ist  hierzu  die  Einberufung 
einer  besonderen  Generalversammlung  der  benachteiligten 
Gruppe.  Es  kann  zugleich  in  der  für  die  Abänderung  der 
Statuten  einberufenen  Hauptgeneralversammlang  der  Beschluß 
der  benachteiligten  Gruppe  gefaßt  werden,  sofern  dies  aus- 
drücklich unter  den  Zwecken  der  Generalversammlung  au- 
gekündigt worden  ist  (§  275  Abs.  3).  Ahnliche  Bestimmungen 
weist  das  österreichische  Aktienregulativ  auf.*)  An  und  für 
sich  würde  nämlich  nach  allgemeinen  Gesichtspunkten  jeder 
der  benachteiligten  Aktionäre  gesondert  seine  Zustimmung  zu 
erteilen  haben.  Durch  die  Vereinigung  zu  Mehrheitsverbänden 
wird  die  Zuständigkeit  des  Mehrheitsbeschlusses  auch  für  solche 


^)  Siehe  oben  S.  143. 

•)  Art.l28,fürFinnlandCliydeniusp.239,250flf.,vgl.uut.S.221Anm.l. 
*)  Vgl. hierzu  Bachmaun,  Sonderrechte S. 206 ;  jetzt  auch  französische 
Aktiennovelle  vom  9.  Juli  1902,  vgl.  Japan  212. 
*)  §  48  Abs.  2. 
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Fälle  festgelegt.  Doch  ist  zu  bemerken,  daß  diese  Bestimmung 
sich  nur  auf  Gruppenvorrechte  bezieht,  nicht  auf  die  Vorrechte 
einzelner  Aktionäre,  daß  sie  ferner  nur  das  Vorrecht,  nicht 
das  allen  gemeinsame  Recht  betrifft.  Soweit  letzteres  Sonder- 
recht ist,  würde  es  auch  der  bevorrechteten  Gruppe  nicht  ohne 
die    Zustimmung   der  betreffenden  Berechtigten  genommen.^) 

§69. 

Die  Rechtsmittel  gegenüber  ungesetzlichen 
oder  statutenwidrigen  Beschlüssen  der  General- 
versammlung.-) 

Beschlüsse  der  Generalversammlung,  welche  inhaltlich  die 
Grenzen  der  Autonomie  der  Aktiengesellschaft  überschreiten, 
insbesondere  gegen  zwingende  Vorschriften  des  materiellen 
Rechts  verstoßen  oder  in  die  Rechtsphäre  Dritter  eingreifen, 
(„ultra  vires")  haben  keine  Rechtswirksamkeit.  Sie  vermögen 
weder  für  die  Aktionäre  noch  für  Dritte  Rechte  zu  erzeugen, 
noch  bestehende  Rechte  der  Aktionäre  oder  Dritter  zu  zerstören. 
Einer  Nichtigkeits-  oder  Anfechtungsklage  seitens  der  dadurch 
Benachteiligten  bedarf  es  nicht,  vielmehr  können  dieselben  ein- 
fach im  Wege  der  Einrede  etwa  darauf  gegründete  Ansprüche 
jederzeit  zurückweisen.  Auch  diejenigen,  welche  dem  Beschlüsse 
zugestimmt  haben,  können  sich  nachträglich  auf  die  Nichtigkeit 
berufen.  Die  Registerbehörde  ist  verpflichtet,  die  Eintragung 
derartiger  Beschlüsse  in  das  Handelsregister  abzulehnen.^) 
Die  trotzdem  erfolgte  Eintragung  würde  den  Mangel  nicht 
heilen.*)  Ob  derjenige,  dessen  Rechte  durch  den  Beschluß 
zerstört  werden,  freiwillig  sein  Recht  zu  Gunsten  der  Aktien- 


^)  Vgl.  R.G.E.  41  S.  99. 

•)  Gierke,  Genossenschaftstheorie  8.  262ff.;  Behrend  S.  831—836; 
Hergenhahn,  Berufung  S.  143 flf.;  Begründung  zum  R.G.  von  1884, 
(Busch's  Archiv  Bd.  44)  S.  a36ff.;  Alexander,  Sonderrechte  S.  34ff.; 
Bachmann  S.  126ff.;  Vighi,  i  diritti  individuali  p.  94ff.;  Vivante, 
Trattato  2  ed.  Nr.  514ff.;  Cook  §  588ff.,  666. 

»)  O.L.G.  München  in  Z.  f.  H.R.  40  S.  477. 

*)  Nach  dem  deutschen  Gesetz  über  die  freiwillige  Gerichtsbarkeit 
§  144  Abs.  2  ist  die  Möglichkeit  einer  Löschung  gegeben. 

14* 
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gesellschaft  aufgibt,  hängt  von  der  Lage  des  Falls  ab.  In 
der  Mitwirkung  an  dem  Beschlüsse  würde  solch'  freiwilliger 
Verzicht  noch  nicht  notwendig  liegen,')  da  der  Mitwirkende 
lediglich  als  Mitglied  der  Körperschaft  an  deren  Willens- 
entschliessungen sich  beteiligt  hat  und  nicht  in  selbständige 
rechtsgeschäftliche  Beziehungen  zur  Körperschaft  getreten  ist. 
Beschlüsse  der  Generalversammlung,  welche  nicht  in  der 
vom  zwingenden  Gesetze  für  die  Beschlußfassung  erforderten 
Form  gefaßt  sind  oder  welche  der  vom  Gesetz  kraft  zwingender 
Rechtsvorschrift  geforderten  Mehrheit  entbehren  oder  nicht 
von  einer  nach  zwingender  Gesetzesvorschrift  beschlußfähigen 
Generalversammlung  gefaßt  sind,  sind  gleichfalls  nichtig.  Ob 
solche  Nichtigkeit  durch  nachträgliche  Zustimmung  aller  Mit- 
glieder geheilt  werden  kann,  hängt  davon  ab,  ob  das  Gesetz 
der  Generalversamm.lung  ausschließlich  die  Betätigung  des 
Gesamtwillens  der  Mitglieder  zuweist  oder  sich  daneben  auch 
mit  der  formlosen  Zustimmung  aller  Mitglieder  begnügt.  Im 
ersteren  Falle  ist  die  Möglichkeit  der  Heilung  zu  leugnen, 
im  letzteren  zu  bejahen.  Die  bloße  Eintragung  der  Beschlüsse 
in  das  Handelsregister  würde  die  Nichtigkeit  nicht  heilen.  — 
Dagegen  fragt  es  sich,  ob  Beschlüsse,  welche  der  statuten- 
mäßigen Form  oder  statutenmäßigen  Mehrheit  entbehren 
oder  ihrem  Inhalt  nach  gegen  die  Statuten  verstoßen, 
der  gleichen  Nichtigkeit  unterliegen.  Daß  derartige  Beschlüsse 
den  Rechten  derjenigen  Mitglieder,-)  welche  sich  ablehnend 
verhielten  oder  welche  nicht  erschienen  sind,  nicht  Eintrag 
tun  können,  liegt  auf  der  Hand.  Aber,  falls  diese  freiwillig 
auf  ihre  Rechte  verzichten  oder  von  einer  Betätigung  ihrer 
Rechte  absehen,  wird  man  den  zustimmenden  Mitgliedern  eine 
nachträgliche  Geltendmachung  des  Mangels  versagen  müssen. 
Denn  da  das  Statut  auf  der  Privatautonomie  der  Beteiligten 
beruht,    so  vermag   es   nur  verzichtbare   Rechte  zu    erzeugen. 


^)  Er  kann  darin  liegen,  z.  B.  wenn  der  Aktionär  nach  Feststellung  der 
Dividende  einem  Beschlüsse  zustiannit,  der  ihm  die  Dividende  wieder 
nimmt.    Vgl.  den  Fall  in  K.G.E.  XXXVII  S.  64. 

-)  Gleiehgülticr,  ob  sie  stimmberechtigt  sind  oder  nicht;  vgl.  R.G.E. 
bei  Holdheim  VI  121. 
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Wie  deshalb  gegen  das  Statut  verstossende  Beschlüsse  nicht 
von  denjenigen  angefochten  werden  können,  welche  durch 
Zustimmung  zu  ihnen  ihren  Verzicht  auf  ihr  statutenmäßiges 
Kecht  kundgegeben  haben,  so  steht  nichts  im  Wege,  daß  die 
übrigen  Mitglieder  ihres  Widerspruches  gegen  die  Verletzung 
der  Vereinssatzung  sich  begeben.  Die  gleichen  Erwägungen 
treffen  für  Beschlüsse  zu,  welche  gegen  die  formellen  und 
materiellen  Erfordernisse  dispositiver  Bechtssätze  verstoßen. 
Darnach  ergibt  sich,  daß  die  Unwirksamkeit  derartiger  Be- 
schlüsse nur  von  den  dagegen  stimmenden  oder  nicht  er- 
schienenen Mitgliedern  geltend  gemacht  werden  kann  und  nur 
so  lange,  als  diese  nicht  auf  ihre  Bechte  verzichtet  haben. 
Solch'  Verzicht  könnte  ausdrücklich  und  in  konkludenten 
Handlungen  geschehen,  letzteres  z.  B.  dadurch,  daß  sie  an  der 
Ausfuhrung  des  Beschlusses  teilnehmen  ^)  oder  Zahlungen  von 
Dividenden  vorbehaltlos  entgegennehmen^)  oder,  wenn  es  sich 
um  Wahlen  handelt,  sich  zu  Vorstands-  oder  Aufsichtsrats- 
niitgliedern  auf  Grund  des  Beschlusses  wählen  lassen.  Eine 
zeitliche  Grenze  für  die  Betätigung  ihres  Widerspruchsrechtes 
ist  in  Ermanglung  gesetzlicher  Bestimmungen  aber  nicht 
gegeben.  Auch  die  erfolgte  Eintragung  durch  die  Register- 
behörde oder  die  Genehmigung  des  Staates  in  den  Ländern 
des  Eonzessionssystems  würde  eine  Heilung  an  sich  nicht 
bewirken,  vielmehr  wäre  auch  nachträglich  den  widerspruchs- 
berechtigten Mitgliedern  die  rechtliche  Möglichkeit  der  An- 
fechtung und  Beseitigung  der  Eintragung  eröffnet. 

Nicht  anders  aber  ist  die  Rechtslage  zu  beurteilen,  wenn 
die  Generalversammlung  unter  Überschreitung  ihrer  Zuständig- 
keit Sonderrechte  der  Mitglieder  verletzt,  die  durch  das  Statut 
oder  den  dispositiven  Rechtssatz  gewährt  sind.  Denn  da  ein 
öffentliches  Interesse  an  der  Aufrechterhaltung  derartiger 
Sonderrechte  nicht  besteht,  dieselben  vielmehr  durch  die 
ursprüngliche  Satzung  oder  durch  einen  mit  Zustimmung  des 
Berechtigten  erfolgenden  Beschluß  der  Generalversammlung 
beseitigt  werden  können,  so   sind   auch  allein  diejenigen  Mit- 

')  R.G.E.  XXXIU  S.  92. 

«)  Anders  Rö.  bei  Holdheim  II  S.  47. 
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glieder,  deren  Rechte  durch  die  WillensbetätiguDg  der  Gesamt- 
heit verkürzt  werden,  befugt,  die  Unzuständigkeit  der  General- 
yersammlung  klage-  oder  einredeweise  zu  rügen  und  auch  dies 
nur  so  lange,  als  sie  nicht  durch  ausdrückliche  oder  still- 
schweigende Anerkennung  des  Beschlusses  auf  ihr  Sonderrecht 
im  ganzen  oder  für  den  einzelnen  Fall  verzichtet  haben. 

Aber  auch  Beschlüsse  von  Generalversammlungen,  deren 
Einberufung  oder  Abhaltung  nicht  den  gesetzlichen  Vor- 
schriften entspricht,  sei  es,  daß  die  Form  der  Einberufung  oder 
die  Wahrung  der  Frist  zwischen  Einberufung  und  Tagung 
nicht  nach  den  gesetzlichen  Bestimmungen  erfolgt,  oder  der 
Ort  der  Generalversammlung  unzulässig  gewählt,  oder  die  Wahl 
des  Vorsitzenden  gesetz-  oder  statutenwidrig  vorgenommen,  oder 
die  Handhabung  der  Geschäftsordnung  durch  den  Vorsitzenden 
eine  ordnungswidrige  war,  sind  nicht  als  schlechthin  nichtige 
zu  betrachten.  Denn  wenngleich  die  einschlägigen  Gesetzes- 
vorschriften vielfach  den  Charakter  zwingender  Normen  besitzen, 
so  wollen  sie  doch  nur  im  Interesse  der  Mitglieder  eine 
geregelte  und  unparteiische  Geschäftsordnung  erzwingen.  Wie 
es  deshalb  den  Mitgliedern  freisteht,  auf  die  einzelnen  Förmlich- 
keiten der  Einberufung  zu  verzichten,  z.  B.  im  Falle  der  Ver- 
tagung der  Generalversammlung,  so  können  sie  von  der  Be- 
anstandung sonstiger  Ordnungswidrigkeiten  absehen.  Darum 
sind  diejenigen  Mitglieder,  die  der  nicht  gehörigen  Einberufung 
Folge  leisteten  und  ohne  Protest  sich  an  der  Beschlußfassung 
in  zustimmendem  Sinne  ^)  beteiligten,  nicht  in  der  Lage,  nach- 
träglich die  Ungesetzlichkeit  der  Abhaltung  der  General- 
versammlung wegen  nicht  gehöriger  Einberufung  zu  rügen. 
Dies  würde  sich  nicht  bloß  auf  den  Fall  beziehen,  daß  die 
Generalversammlung  durch  eine  unberechtigte  Person  berufen 
ist,  sondern  auch  auf  den  Fall,  daß  die  Berufung  ihrem  Inhalte 
nach  nicht  vollständig  oder  Statuten  widrig  ist.*)    Denn  es  ist 


')  Beides  ist  nötig,  in  dem  bloßen  Erscheinen  liegt  noch  kein 
Verzicht  auf  die  Anfechtung  R.G.  bei  Holdheim  VII  S.  231. 

^)  So  auch  nach  englisch-nordamerikanischer  Auffassung  Buckley 
(81  ed.)  p.  543;  vgl.  Stimson  §  8052,  Lindley  p.  424.  Für  Nordamerika 
vgl.  oben  S.  155. 
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unzulässig,  die  formgerechte  Berufung  in  dem  Sinne  als 
wesentliche  Eigenschaft  der  Generalversammlung  anzusehen, 
daß  ohne  sie  überhaupt  von  einem  Beschluß  der  General- 
versammlung keine  Rede  sein  kann.  Vielmehr  genügt  für 
den  Begriff  der  Generalversammlung  eine  vorherige,  an  die 
Gesamtheit  der  Aktionäre  gerichtete  und  bei  Anwendung 
gehöriger  Sorgfalt  von  jedem  erkennbare  Aufforderung  sich 
zu  bestimmter  Zeit  an  einem  bestimmten  Ort  einzufinden,^) 
während  ein  Zusammentreten  einzelner  Mitglieder  auf  Grund 
zufälligen  Zusammentreffens  oder  infolge  einer  lediglich  an  sie 
gerichteten  privaten  Aufforderung  nicht  eine  Generalversamm- 
lung darstellen  würde. 

Soweit  die  den  Beschluß  nicht  anerkennenden  Mitglieder 
den  ungesetzlichen  oder  statutenwidrigen  Beschluß  der  General- 
versammlung anfechten  wollen,  steht  ihnen  dies  klage-  und  ein- 
redeweise  zu.  Auf  dieses  Recht  können  sie  nicht  im  voraus 
verzichten,  noch  kann  es  ihnen  durch  das  Statut  genommen 
werden.  Die  Klage  wäre  nicht  gegen  die  Generalver- 
sammlung zu  richten,  da  diese  keine  selbständige  Partei- 
fähigkeit hat,  noch  gegen  die  an  der  Beschlußfassung  be- 
teiligten Aktionäre,  da  diese  ja  nicht  als  Einzelindividuen, 
sondern  als  Organ  der  Körperschaft  gehandelt  haben.*)  Viel- 
mehr wäre  als  Beklagter  die  Aktiengesellschaft  selbt  anzusehen, 
vertreten  durch  den  Vorstand.  Das  Klagebegehren  würde 
dahin  gehen,  daß  der  Richter  den  Beschluß  für  rechtsunwirksam 
erkläre.*)      Die    Wirkung    des    Urteils,*)     insbesondere     die 


')  Ring  zu  §  271  Nr.  10,  Staub  §  256  Anm.  9,  letzterer  z.  T.  in 
der  Begründung  abweichend. 

•)  Anders  Thoel  I  §  161  S.  498,  doch  mit  Unrecht.  Nicht  aus- 
geschlossen wäre  natürlich  ein  selbständiges  Delikt. 

^  R.O.H.a.  XIX  S.  302. 

•)  Rechtsgeschäfte,  welche  auf  Grund  des  Beschlusses  das  Vertretungs- 
organ der  Aktiengesellschaft  mit  Dritten  eingegangen  ist,  würden  ihre 
Gültigkeit  durch  die  erfolgreiche  Anfechtung  im  allgemeinen  nicht  verlieren, 
es  sei  denn,  daß  dem  Vertretungsorgan  die  Vertretungsbefugnis  infolge 
der  Ungültigkeit  des  Beschlusses  fehlen  oder  der  Dritte  betrügerisch 
kolludieren  würde.  Wohl  aber  wären  die  Aktionäre  verpflichtet,  das 
unrechtmäßig  Empfangene  zu  restituieren,  soweit  nicht  positiv  ein  anderes 
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Erage^  wieweit  das  die  Unwirksamkeit  aussprechende  Urteil  zu 
Gunsten  anderer  Aktionäre  unmittelbare  Wirkung  hat,  würde 
sich  nach  allgemeinen  Gesichtspunkten  bemessen.  Eine  Frist 
für  die  Anstellung  der  Klage  besteht  in  Ermanglung  gesetz- 
licher Bestimmung  nicht.  Den  Anspruch  könnte  klageweise 
jeder  einzelne,  den  Beschluß  der  Generalversammlung  nicht 
anerkennende  Aktionär  erheben,  eines  Zusammentritts  der 
sämtlichen,  den  Beschluß  bekämpfenden  Mitglieder  bedürfte 
es  nicht;  denn  es  handelt  sich  hier  nicht  um  Geltendmachung 
lediglich  körperschaftlicher  Interessen,  sondern  verletzter  Einzel- 
interessen.  Auch  wäre  nicht  erforderlich,  daß  der  Kläger 
einen  besonderen,  ihm  erwachsenen  Schaden  nachweist,^)  da 
er  kraft  Gesetz  und  Statut  aus  seiner  Mitgliedschaft  den 
Anspruch  auf  Fassung  gesetzlicher  Beschlüsse  der  General- 
versammlung hat,*)  Doch  ist  natürlich  nicht  ausgeschlossen, 
daß  er  zugleich  mit  der  Feststellung  der  Ungesetzlichkeit  des 
betreffenden  Beschlusses  die  Zahlung  der  Schadensersatzsumme, 
z.  B.  der  statutenmäßigen  Dividende,  betreibt,  ^)  Gleichgültig 
ist  auch,  ob  der  Beschluß  schon  ausgeführt  ist  oder  nicht,  und 
ob  die  Ausführung  noch  tatsächlich  rückgängig  gemacht  werden 
kann  oder  nicht;  im  letzteren  Falle  würde  es  sich  darum 
handeln,  wieweit  an  Stelle  der  Bückgängigmachung  eine 
Schadensersatzpflicht  tritt. 


gilt.  Vgl.  hierzu  B ehrend  S.  834,  835 i  Begr.  zum  Entwurf  der  zweiten 
deutschen  Aktiennovelle  S.  241,  242.  Eine  Ausnahme  gilt  da,  wo  die 
Generalversammlung  selbst  Rechtsgeschäfte  zu  genehmigen  hat.  Hier 
würde  die  Anfechtung  des  Beschlusses  die  Gültigkeit  des  R-echtsgeschäftes 
tangieren.  Wahlen,  die  auf  Grund  des  Beschlusses  vorgenommen  sind, 
werden  hinfällig.    Vgl.  Alexander  S.  40. 

*)  Kenaud,  der  sich  in  seinem  Aktienrecht  über  die  Frage  nicht 
ausläßt,  beschränkt  bei  Busch  45  S.  51  für  das  Allg.  D.H.G.B.  das 
Anfechtungsrecht  nur  auf  den  Fall  der  Verletzung  von  Vermögensrechten 
des  Aktionärs.  Vgl.  R.O.H.G.  XXIII  278,  wo  überhaupt  ein  rechtliches 
Interesse  verlangt  wird.    Diese  Auffassung  teilt  auch  Bachmann  a.  a.  0. 

")  R.G.E.  III  126  fr.,  so  jetzt  auch  die  schweizerische  Praxis,  „das 
Recht  auf  gesetz-  und  statutengemäße  Verwaltung",  vgl.  Bachmann 
S.  132,  der  gegen  sie  polemisiert. 

»)  R.O.H.G.  XIV  S  357. 
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Die  Frage,  ob  auch  andere  Personen,  als  die  Mitglieder, 
statutenwidrige  Beschlüsse  der  Generalversammlung  anfechten 
können,  ist  an  sich  zu  verneinen.  Insbesondere  hätten  die 
geschädigten  Gläubiger  zwar  das  Recht,  im  Prozeßweg  die  Fest- 
stellung der  Ungültigkeit  von  Beschlüssen  der  Generalversamm- 
lung, die  jenseits  der  Grenzen  der  Autonomie  der  Aktien- 
gesellschaft liegen,  oder  die  zwingende,  im  allgemeinen  Interesse 
erlassene  Rechtssätze  verletzen,  oder  die  in  ihre  vertraglichen 
Rechte  eingreifen,  zu  betreiben,  aber  nicht  die  Befugnis,  wegen 
Verletzung  des  Statutes  oder  dispositiven  Rechtssatzes  klage- 
weise oder  einredeweise  die  Unwirksamkeit  des  Beschlusses 
der  Generalversammlung  geltend  zu  machen.^)  Auch  der 
Vorstand  oder  Aufsichtsrat  wäre  an  sich  nicht  befugt,  im 
Wege  der  Klage  die  Annullierung  statutenwidriger  Beschlüsse 
herbeizuführen.  Denn  da  sie  Organe  der  Körperschaft  sind, 
so  könnten  sie  gegen  die  Körperschaft  selbst  keine  Klage 
wegen  nicht  ordnungsmäßiger  Handhabung  ihrer  Organe  er- 
heben. Wohl  aber  wäre  es  ihr  Recht  und  ihre  Pflicht,  die 
Ausführung  solcher  Beschlüsse  zu  verweigern,  da  sie  sich 
andernfalls  schadensersatzpflichtig  allen  denen  gegenüber  machen 
würden,  deren  Rechte  durch  den  Beschluß  verletzt  werden  — 
und  im  Falle  der  Anstrengung  einer  Klage  gegen  sie  auf 
Ausfuhrung  des  Beschlusses  die  Gesetzwidrigkeit  des  Be- 
schlusses einredeweise  vorzuschützen. 

Was  die  Stellung  der  Registerbehörde  zu  ungesetzlichen 
oder  statutenwidrigen  Beschlüssen  betriflft,  so  hätte  sie  die 
Eintragung  derselben  abzulehnen,  gleichgültig  ob  es  sich  um 
eine  Verletzung  öflFentlichrechtlicher  und  zwingender  oder 
nur  dispositiver  Rechtssätze  handelt.  Doch  würde  im  letzteren 
Falle,  da  die  Zustimmung  der  zur  Anfechtung  berechtigten 
Mitglieder  die  Heilung  der  Ungültigkeit  herbeiführt,  bei  Nach- 
weis der  erfolgten  Zustimmung  die  Registerbehörde  zur  Ein- 
tragung gehalten  sein.  Darüber,  ob  ein  Beschluß  gesetz-  oder 
statutenwidrig  ist,  hat  an  und  für  sich  die  Registerbebörde 
freies  Prüfungsrecht. 


^)  Vgl.  E.G.E.  XVn  S.  16. 
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Die  obigen  ti^rimdsätze  greifen  Platz,  soweit  nicht  die 
Gesetze  ein  anderes  bestimmen.  Ein  Bedürfnis  zu  einer 
besonderen  Begelang  ergibt  sich  freilich  in  mehrfachen  Hin- 
sichten. Zunächst  erscheint  die  zeitliche  Unbegrenztheit 
des  Anfechtungsrechtes  für  die  Aktiengesellschaft  als  eine 
höchst  bedenkliche  Tatsache.  Es  ist  danach  nicht  aus- 
geschlossen, daß  nach  Jahren  die  Gesetzmäßigkeit  eines  Be- 
schlusses der  Generalversammlung  angegriffen  und  durch  An- 
nullierung des  Beschlusses  zahlreiche  darauf  basierende  Ver- 
hältnisse rückgängig  gemacht  werden.  Ist  mit  dieser  Möglich- 
keit zu  rechnen,  wo  es  sich  um  einen  Verstoß  wider  zwingende 
Vorschriften  des  öffentlichen  Rechts  handelt,  so  erscheint  es 
unbillig,  daß  bei  Eingriffen  in  die  mitgliedschaftlichen  Rechte 
die  Geltendmachung  (abgesehen  von  der  allgemeinen  Klagever* 
jährung)  privater  Anfechtungsbefugnis  von  zeitlichen  Schranken 
frei  ist.  Vornehmlich  gilt  dies  da,  wo  nicht  materielle  Gesetz- 
widrigkeit des  Beschlusses,  sondern  nur  Fehler  in  der  Ponn 
der  Abhaltung  der  Generalversammlung  behauptet  werden; 
weil  hier  ja  nicht  einmal  feststeht,  ob  bei  Wahrung  der  gesetz- 
lichen Vorschriften  ein  anderer  Beschluß  erzielt  worden  wäre. 
Das  ungarische  H.G.B.  §  174  Abs.  2  hat  deshalb  für  den  Fall, 
daß  ein  Generalversammlungsbeschluß  wegen  Außerachtlassung 
von  gesetzlichen  oder  statutarischen  Förmlichkeiten  angefochten 
wird,  vorgeschrieben,  daß  die  Klage  binnen  16  Tagen  von  der 
Einreichung  des  Protokolles  ab  geltend  gemacht  werde  unter  dem 
Präjudiz,  daß  anderenfalls  das  hierauf  basierende  Klagerecht  er- 
lösche.') Doch  ist  mit  dieser  Beschränkung  dem  Ubelstand  nur 
teilweise  abgeholfen.  Richtiger  ist  es,  fiir  alle  Fälle  der  Verletzung 
mitgliedschaftlicher  Rechte  eine  gewisse  Präklusionsfrist  aufzu- 
stellen, wie  dies  das  deutsche  und  portugiesische  H.6.B. 
(Art.  146)  tut,  um  die  Gewähr  geordneter  Zustände  zu  schaffen.*) 

^)  Hierhin  gehört  auch  die  Bestimmung  des  portugies.  H.G.B.  Art.  181, 
wonach  Beschlüsse  über  nicht  angekündigte  Gegenstände  heilen,  wenn 
.sie  den  abwesenden  Aktionären  in  der  Form  der  Einberufung  mitgeteilt 
und  von  diesen  nicht  binnen  dreißig  Tagen  dagegen  Verwahrung  ein- 
gelegt wird. 

*)  Am  ehesten  könnten  Zweifel  über  die  Sonderrechte  bestehen, 
und  in  der  Tat  hat  hier  die  oberstrichterliche  Praxis   in  Deutschland  die 
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Auch  nach  einer  anderen  Hinsicht  empfiehlt  sich  eine 
Beschränkung  der  Geltendmachung  des  Anfechtungsrechtes. 
Mitglieder,  die  der  Einberufung  zur  Generalversammlung  nicht 
Folge  leisten,  haben  nach  allgemein  anerkannten  Grundsätzen 
die  Folgen  eines  gesetzlichen  Mehrheitsbeschlusses  zu  tragen. 
Es  erscheint  zweckmäßig,  Mitgliedern,  die  von  der  General- 
versammlung freiwillig  fortblieben,  auch  das  Anfechtungsrecht 
wegen  ungesetzlicher  Beschlüsse  zu  nehmen,  da  sie  sich  die 
Folgen  ihres  Verhaltens  selbst  zuzuschreiben  haben.  Doch  ist 
dies  naturgemäß  nicht  auf  den  Fall  zu  erstrecken,  daß  die 
Einberufung  eine  ordnungswidrige  war,  da  einer  ordnungs- 
widrigen Einladung  niemand  gehalten  ist  stattzugeben.  Auch 
würde  es  billig  erscheinen,  Mitgliedern,  die  ohne  ihre  Schuld 
weder  selbst  noch  durch  Vertreter  zu  erscheinen  in  der  Lage 
waren,  das  Anfechtungsrecht  zu  belassen. 

Auf  der  anderen  Seite  erhebt  sich  die  Frage,  ob  die  Be- 
schreitung des  gewöhnlichen  Rechtsweges  die  geeignetste 
Form  für  die  Geltendmachung  der  Anfechtung  ist.  Gelangt 
der  rechtswidrige  Beschluß  zur  schleunigen  Ausführung,  so 
würde  die  erfolgreiche  Durchführung  der  Anfechtungsklage  die 
schädlichen  Folgen,  die  für  den  Anfechtungsberechtigten  der 
Beschluß  zur  Folge  hat,  nicht  immer  hindern.  Ob  das  Mittel, 
im  Wege  einstweiliger  Verfügung  des  Prozeßgerichts  schäd- 
lichen Folgen  vorzubeugen,  stets  ausreichen  wird,  hängt 
von  den  diesbezüglichen  prozeßrechtlichen  Vorschriften  ab. 
Es  dürfte  sich  fragen,  ob  nicht  die  Registerbehörde  zugleich 
mit  der  Befugnis  auszustatten  wäre,  durch  Entscheidung  im 
Verwaltungsjustizverfahren  die  einstweilige  Ausführung  des 
Beschlusses  der  Generalversammlung  auf  Antrag  eines  Mit- 
gliedes zu  suspendieren.  In  der  Tat  haben  mehrere  Gesetze 
diesen  Weg  eingeschlagen.  Nach  dem  italienischen  Codice  di 
commercioArt.  163  und  dem  portugiesischen  H.G.ß.  Art.  186 
hat  jeder  Aktionär  das  Recht,  gegen  ungesetzliche  Beschlüsse 


Orandaätze  über  die  Beschränkung  des  Anfechtungsrechtes  nicht  zur 
Anwendung  gebracht  (vgl.  E.G.E.  XXXVl  S.  136,  XXXVII  S.  62,  XXXVin 
S.  99),  aber  gegenüber  dem  Gesetze  ohne  Grund.  Richtig  Hergen hahn, 
Berufung  S.  146,  Pinner  S.  234,  Cosack,  6.  Aufl.  S.  583. 
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der  Generalversammlung  Verwahrung  einzulegen,  und  kann  bei 
dem  Vorsitzenden  Kicbter  des  Handelsgerichts  die  Suspension 
der  Ausführung  solcher  Beschlüsse  erwirken  nach  vorgängiger 
Benachrichtigung  des  Vorstandes.  Vorbehalten  bleibt  ihm 
natürlich,  im  Rechtswege  die  definitive  Annullierung  des  Be- 
schlusses zu  erzielen.  Das  italienische  H.6.B.  verpflichtet  den 
Richter,  vor  Erlaß  seiner  Entscheidung  den  Vorstand  und 
Aufsichtsrat  der  Aktiengesellschaft  zu  hören. 

Des  weiteren  erscheint  es  wünschenswert,  die  Tragweite  des 
Urteils,  welches  zu  Ungunsten  der  Gesellschaft  ergeht,  näher 
zu  präzisieren.  Macht  nämlich  das  Mitglied  nur  sein  eigenes 
Recht  geltend,  so  vermag  es  zwar  mit  Erfolg  die  Wirksamkeit 
des  gesetzwidrigen  Beschlusses  hinsichtlich  seiner  Person  zu 
annullieren,  dagegen  erscheint  damit  keineswegs  ohne  weiteres 
auch  die  Rechtskraft  des  Urteils  mit  Bezug  auf  die  übrigen 
Aktionäre  gesichert,  da  es  sich  hinsichtlich  dieser  um  eine 
„res  inter  alios  acta"  handelt.^)  Der  Natur  der  Verhältnisse 
entspricht  es  dagegen,  dem  zu  Gunsten  des  Klägers  ergehenden 
rechtskräftigen  Urteil  schlechthin  die  den  Beschluß  ver- 
nichtende Kraft  zu  verleihen  und  somit  den  das  Urteil  be- 
treibenden Kläger  zugleich  mit  Rechtswirkung  für  die  sämt- 
lichen Mitglieder  auftreten  zu  lassen.^)  Ohne  weiteres  ergibt 
sich  daraus  die  praktische  Folge,  für  ein  einheitliches  Forum 
hinsichtlich  der  Anfechtungsklage  Sorge  zu  tragen,  damit 
nicht  im  Falle  mehrfacher  Geltendmachung  des  Mitgliedschafts- 
rechts gleichzeitig  widerstreitende  Erkenntnisse  verschiedener 
Gerichtshöfe  ergehen,  sowie  zu  gestatten,  daß  die  mehreren 
Klagen  verschiedener  Mitglieder  vom  Gerichtshof  verbunden 
werden.  Freilich  wird  damit  dem  einzelnen  Mitglied  eine 
Stellung   eingeräumt,    die   gewöhnlich    nur    einem  Organ    der 

1)  Vgl.  Adler-Clemens  Nr.  720. 

2)  Vgl.  Bekker  in  Z.  f.  H.R.  XVII  428,  Behrend  im  Eisenacher 
Gutachten  S.  76.  Nach  englischem  Recht  kann  der  Aktionär,  der' die 
Körperschaft  wegen  gesetzwidriger  Akte  belangt,  auftreten  „on  behalf 
of  himself  and  others**.  Vgl.  ßuckley  8  ed.  p.  549,  Lindley  6  ed. 
p.  763 ff.,  Cook  §737.  Doch  gilt  dies  nicht  für  „ultra  vires"  Akte  (vgl. 
Bachmann  S.  129)  und  nicht  für  solche  Verletzungen,  die  lediglich  diesen 
Aktionär  treffen  (Lindley  p.  765). 
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Aktionärgesamtbeit  zukommt;  $tber  die  Erscheinung,  daß 
«in  einzelner  Aktionär  oder  ein  gewisser  Bruchteil  der  Aktionäre 
mit  Wirkung  für  die  Gesamtheit  Handlungen  der  Organe 
erzwingen  oder  gar  selbst  als  Organ  funktionieren  kann,  tritt 
auch  sonst  im  Aktienrecht  auf,  wie  überhaupt  die  Teilnahme 
des  Aktionärs  an  der  Generalversammlung  unter  diesen  Ge- 
sichtspunkt zu  bringen  ist.  Die  Verrückung  des  Standpunktes 
läßt  dagegen  die  Frage  auftauchen,  ob  nicht  dem  Vorstand 
oder  Aufsichtsrat  gleichfalls  die  Befugnis  zur  Anfechtung  un- 
gesetzlicher Beschlüsse  zu  gewähren  sei,  damit  diese  sich  da- 
durch gegen  die  Gefahr,  die  ihnen  die  Ausführung  ungesetz- 
licher Beschlüsse  bereitet,  sichern  und  eine  klare  Rechtslage 
schaffen  können. 

Im  großen  und  ganzen  hat  nach  den  obigen  Gesichtspunkten 
das  deutsche  und  schwedische  Aktienrecht^)  die  Anfechtung 
ungesetzlicher  oder  statutenwidriger  Beschlüsse  der  General- 
versammlung, soweit  es  sich  nicht  um  Überschreitung  der 
Autonomie   der  Aktiengesellschaft   handelt,*)  oder  nicht  Ver- 


*)  Deutschland  271.  Schwedisches  Aktiengesetz  §  39;  für  Finnland  vgl. 
Chydenius  p.  246 ff.  (die  Klage  ist  binpen  Jahresfrist  anzustellen,  der  Ge- 
richtshof kann  daau  gelangen,  eine  Abschichtung  des  Klägers  auszusprechen !). 
Vgl.  ferner  Japan  163,  dänischer  Entwurf  §  59,  norwegischer  Entwurf 
§  75.  —  In  don  meisten  Gesetzen  fehlt  es  an  besonderen  Bestimmungen 
über  die  Anfechtungsklage.  Über  die  geringen  Ansätze  im  französischen 
und  italienischen  Recht  Bachmann  S.  128 ff.,  Vighi  p.  97.  Wichtig 
ist  (siehe  oben  S.  219,  220).  daß  das  italienische  Gesetzbuch  (Art.  163 
Abs.  2)  dem  Präsidenten  des  Handelsgerichts  bei  Widerspruch  eines 
Aktionärs  gegen  ungesetzliche  Beschlüsse  das  Recht  der  einstweiligen 
Suspension  gibt.  Ahnlich  das  englische  Recht  bei  ultra  vires  Akten. 
Vgl.  ßehrend,  Gutachten  S.  78.  Nach  ungarischem  Recht  (H.G.B. 
§  174)  hat  jeder  einzelne  Aktionär  ein  Klagerecht  gegen  einen  General- 
versammlungsbeschluB.,  der  mit  dem  Gesetz  oder  Statut  in  Widerspruch 
steht.  Handelt  es  sich  nun  um  die  Außerachtlassung  von  gesetzlichen 
Förmlichkeiten,  so  muß  die  Klage  binnen  14  Tagen  seit  Einreichung  des 
Protokolles  über  den  Generalversammlungsbeschluß  erhoben  werden.  Nach 
portugiesischem  Recht  (Art.  146)  muß  der  Aktionär  in  der  General- 
versammlung Protest  erheben  und  binnen  20  Tagen  beim  Handelsgericht 
Nichtigkeit  des  Beschlusses  beantragen. 

«)  ß.G.E.  XXI  159,  XI.U  S.  82. 
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letzungen   zwingender  Vorschriften  über   die  Bescblußfassung 
vorliegen,^)  geordnet. 

Nach  deutschem  Recht  ist  die  Anfechtung  nur  im  Wege 
der  Klage-)  möglich,  eine  einredeweise  Anfechtung  ist  aus- 
geschlossen, ja  auch  die  Anfechtung  im  Wege  der  Wider- 
klage dürfte  nach  der  ratio  des  Gesetzes  ausgeschlossen  sein.^ 

Die  Klage  muß  binnen  einem  Monat  ^)  seit  dem  Tage 
der  Beschlußfassung  erhoben  sein,  sonst  ist  das  Klagerecht 
schlechthin  verwirkt,  auch  dann,  wenn  Kläger  gar  nicht  Kenntnis 
von  der  Generalversammlung  hatte  noch  haben  konnte,  oder 
wenn  er  durch  höhere  Gewalt  an  der  Erhebung  der 
Klage  verhindert  war.'*)  Im  Interesse  der  Gesellschaft 
ist  die  Geltendmachung  des  Anfechtungsrechtes  ohne  Rück- 
sicht auf  die  individuellen  Verhältnisse  des  Benachteiligten 
an  eine  bestimmte  kurze  Frist  gebunden  und  die  Möglichkeit 
der  Wiedereinsetzung  in  den  vorigen  Stand  wegen  Frist- 
versäumnis abgeschnitten. 

Zur  Klageerhebung  legitimiert  sind  einmal  Aktionäre^ 
sodann  gewisse  Beamte  der  Gesellschaft,  dagegen  nicht  Gläubiger. 

Was  die  Aktionäre  betrifft,  so  ist  an  sich  jeder  Aktionär*) 
zur  Klageerhebung  befugt,  gleichgültig  ob  er  stimmberechtigt 
ist  oder  nicht ')  und  wie  groß  die  Zahl  seiner  Aktien  i§t,  eine 
ihn    des   Anfec^htungsrechtes   beraubende    StatutÄibestinamung 


^)  Nach  Ansicht  des  Reichsgerichts,  auch  soweit  nicht  Sonderrechte 
des  ^litgliedes  verletzt  werden.  Vgl.  dagegen  oben  S.  213  und  Gierke^ 
Genossenschaftstheorie  S.  264  A.  2. 

^)  Diese  Klage  ist  keine  Feststellungsklage,  wie  Alexander  annimmt^ 
sondern  eine  wirkliche  Anfechtung. 

»)  So  richtig  Pinner  S.  234. 

*)  Schweden:  2  Monaten;  ursprünglich  hatte  der  Entwurf  zur 
zweiten  deutschen  Aktiennovelle  die  Frist  von  3  Monaten  aufgestellt. 

^)  Anders  Alexander,  Sonderrechte  S.  61. 

*•)  Die  Legitimation  erfolgt  nach  allgemeinen  Grundsätzen,  insbesondere 
würde  bei  Inhaberaktien  der  bloße  Besitz  der  Aktie  legitimieren,  der 
Gesellschaft  läge  der  Beweis  der  Nichtberechtigung  des  Besitzers  ob. 
Simon  in  Festgabe  für  Wilke  S.  268. 

')  Seuffertr>3"Nr.  28. 


Rechtsmittel  gegenüber  der  GeneraWersammlang.  223 

wäre  unwirksam.  Nur  für  einzelne  Fälle  *)  verlangt  das  deutsche 
Recht,  daß  die  Anteile  des  Aktionärs  oder  der  Aktionäre, 
welche  die  Anfechtungsklage  erheben,  einen  gewissen  Bruch- 
teil, ein  Zwanzigstel  des  Grundkapitales,  erreichen,  damit  nicht 
das  Anfechtungsrecht  schikanös  oder  behufs  Erpressungen  aus- 
gebeutet werde.-) 

Doch  muß  der  Aktionär  selbst  oder  durch  einen  Vertreter 
in  der  Generalversammlung  erschienen  sein,  die  den  Beschluß 
gefaßt  hat.  Fernbleiben  von  der  Generalversammlung  nimmt 
das  Anfechtungsrecht,  es  sei  denn,  daß  die  Berufung  der  Ver- 
sammlung oder  die  Ankündigung  des  Gegenstandes  der  Be- 
schlußfassung nicht  gehörig  erfolgt  ist.  Letzterenfalls  kann 
auch  der  nicht  erschienene  Aktionär  die  Anfechtungsklage  er- 
heben, weil  niemand  gehalten  ist,  auf  unförmliche  Berufungen 
zu  erscheinen,  mag  die  ünförmlichkeit  auch  nur  Nebenpunkte 
betreffen.  Dem  Fernbleiben  steht  gleich  das  Verlassen  der 
Generalversammlung  vor  Fassung  des  Beschlusses.  Worin  das 
Fembleiben  seinen  Grund  hatte,  ist  gleichgültig.  Auch  un- 
freiwilliges Fernbleiben,  z.  B.  durch  Krankheit,  Bahnverspätung, 
beraubt  des  Anfechtungsrechtes.  Dagegen  ist  unberechtigte  *) 
Ausschließung  des  Aktionärs  (oder  seines  Vertreters)  von  der 
Generalversammlung  kein  Grund  zum  Verlust  des  Anfechtungs- 
rechtes. 

Der  erschienene  Aktionär  muß  femer  gegen  den  Beschluß 
Widerspruch  zum  Protokoll  erklärt  haben.*)  Es  genügt  nicht, 
daß   er  gegen   den  Beschluß   gestimmt  hat.     Umgekehrt  darf 


*)  Wenn  die  Klage  sich  darauf  stützt,  daß  gesetz-  oder  statuten- 
widrig die  Dividende  durch  einen  Beschluß  über  Abschreibungen  oder 
Rucklagen  verkürzt  werde.  Die  Bestimmung  fehlte  der  Novelle  von 
1884  und  kam  erst  durch   die  Reichstagskonmiission  in  das  neue  H.G.B. 

*)  Kann  das  Statut  das  Erfordernis  ermäßigen?  Man  wird  dies  wohl 
bejahen  müssen. 

•)  Die  Ausschließung  muß  eine  unberechtigte  sein.  Hat  der 
Aktionär  nicht  für  genügende  Legitimation  gesorgt,  so  trifft  ihn  der 
Schade. 

*)  Die  Aufnahme  in  das  Protokoll  ist  nicht  notwendig;  der  Nachweis, 
daß  ihm  die  Aufnahme  des  Widerspruches  in  das  Protokoll  abgeschlagen 
ist,  oder  daß  er  von   der  Abgabe  der  Erklärung  abgehalten  ist,   genügt. 
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er  nicht  für  den  Beschluß  gestimmt  haben,  weil  er  ihn  dadurch 
anerkennen  und  auf  sein  Anfechtungsrecht  verzichten  würde. 
Der  Widerspruch  muß  in  derselben  Versammlung  erklärt  seiD, 
vor  oder  nach  ^)  Passung  des  Beschlusses,  der  Protest  in  einer 
folgenden  Versammlung  hätte  keine  Rechtswirkung.  Der 
Widerspruch  muß  den  oder  die  Beschlüsse  angeben,  gegen  die 
er  sich  richtet,  er  kann  sich  auch  gegen  sämtliche  Beschlüsse 
richten,  z.  B.  weil  die  Einberufung  der  Generalversammlung 
ordnungswidrig  war.  Der  Erklärung,  welche  Rechtswidrigkeit 
gerügt  werden  solle,  bedarf  es  nicht  und  die  Angabe  eines 
Grundes  hindert  nicht  die  spätere  Geltendmachung  anderer 
Gründe.«) 

Aktionär  muß  der  Anfechtende  zur  Zeit  sowohl  des  Be- 
schlusses als  zur  Zeit  der  Erhebung  der  Klage  gewesen  sein. 
Danach  hätte  die  Anfechtungsklage  ebensowenig  der  Rechts- 
nachfolger") des  zur  Zeit  der  Beschlußfassung  erschienenen 
und  protestierenden  Aktionärs  wie  umgekehrt  der  frühere 
Aktionär,  der  zwischen  der  Generalversammlung  und  der  Er- 
hebung der  Klage  die  Aktie  veräußert  hat,  letzterer  auch  dann 
nicht,  wenn  er  nachträglich  neue  Aktien  erwirbt  Dagegen 
ist  nicht  nötig,  daß  er  die  sämtlichen  Aktien,  die  er  zur  Zeit 
des  Beschlusses  besaß,  auch  fortbehält;  es  genügt,  daß  er  im 
Besitz  so  vieler  Aktien  bleibt,  als  zur  Erhebung  der  Anfechtungs- 
klage erforderlich  ist. 

Neben  den  Aktionären  ist  der  Vorstand  anfechtungs- 
berechtigt, d.  h.  der  Vorstand  im  ganzen,  nicht  jedes  einzelne 
Vorstandsmitglied.*)  Gleichgültig  ist,  ob  der  Vorstand  vorher 
seine  Zustimmung  zum  Beschlüsse  ausgedrückt  hatte  oder  nicht, 
selbst  dann  ist  er  anfechtungsberechtigt,  wenn  er  den  Beschluß 
beantragt  hatte.    Dem  Aufsichtsrat  steht  die  Anfechtung  nicht 

^)  Letzteres  verneint  mit  unrecht  Hergenhahn  S.  147. 

«)  Vgl.  zu  allen  diesen  Punkton  Ring  §271,  Nr.  9,  Staub  §271 
Anm.  7ff.;  R.G.E.  XX  141. 

^)  Natürlich  abgesehen  vom  Erben.  Auch  in  Nordamerika  ist 
dies  anerkannt  Cook  §  736. 

*)  So  wenigstens  nach  deutschem  Recht,  in  Schweden  (39)  auch 
jedes  einzelne  Vorstandsmitglied. 
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^a.  Wohl  aber  kann  nach  deutschem  Recht  ein  einzelnes 
Vorstands-  oder  Aufsichtsratsmitglied  dann  die  Anfeditungs- 
klage  erheben,  wenn  die  AusfUhrung  des  Beschlusses  dasselbe 
«traf  bar  oder  den  Gläubigem  der  Gesellschaft  haftbar  machen 
würde. 

Die  dem  Vorstand  gewährte  Befugnis  zeigt,  daß  es  sich 
bei  der  Elrhebung  der  Anfechtungsklage  nicht  stets  um  die 
Durchsetzung  eines  eigenen  verletzten  Rechtes  handelt,  daß 
vielmehr  ebenso  der  Gesichtspunkt  der  Wahrung  der  Interessen 
der  Gesamtheit  vorherrscht. 

Demgemäß  ist  der  Nachweis  eines  bei  dem  Kläger  vor- 
handenen rechtlichen  Interesses  nicht  erfordert,  die  Klage 
erheben  kann  danach  auch  ein  Mitglied,  das  von  dem  Be- 
schlüsse nur  Vorteile  hat,  weil  es  die  Interessen  anderer,  be- 
nachteiligter Mitglieder  vertreten  will. 

Die  Anfechtungsklage  stützt  sich  auf  Verletzung  von  Gesetz 
oder  Statut,  gleichgültig  ob  das  Gesetz  das  Aktiengesetz  oder 
eine  andere  Rechtsquelle  ist  Doch  wäre  es  zu  weit  gegangen, 
wenn  der  Nachweis  irgend  einer  Gesetz-  oder  Statutenwidrigkeit 
die  Vernichtung  des  Beschlusses  zur  notgedrungenen  Folge 
hätte.  Vielmehr  muß  der  Gegenbeweis  offen  gelassen  werden, 
daß  die  vorgekommene  Rechtswidrigkeit  für  das  Zustande- 
kommen des  Beschlusses  völlig  unerheblich  war,  während  schon 
die  Möglichkeit  eines  Einflusses  auf  den  Beschluß  zur  erfolg- 
reichen Anfechtung  genügen  würde.*)  Umgekehrt  betrifft,  wie 
bereits  bemerkt  ist,  das  hier  in  Frage  stehende  Rechtsmittel 
nicht  die  Fälle,  in  denen  es  sich  um  die  Verletzung  zwingender, 
unverzichtbare  Rechte  erzeugender  Vorschriften  handelt  oder 
um  die  Verletzung  vor  Gläubigerrechten  (auch  des  Rechts 
auf  die  festgestellte  Dividende),®)  wohl  aber  die  Fälle,  in  denen 
der  Beschluß  der  statutarischen  oder  kraft  dispositiven  Rechts- 
satzes erforderlichen  Mehrheit  entbehrt  oder  in  denen  verzicht- 
bare Sonderrechte  des   Mitgliedes  verletzt  werden. 


^)  Beispiele  bei  Pinner  S.  237;   Ring  §  271  Nr.  3  erklärt  weiter- 
gehend für  unerheblich,  ob  der  Beschluß  auf  Verletzung  beruht. 
«)  R.G.E.  XXXVn  S.  64. 
Lehmann,  Becht  der  Aktiengesellschaften.    II.  15 
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Die  Klage  richtet  sich  gegen  die  AktieDgesellschaft 
An  und  für  sich  wäre  diese  durch  den  Vorstand  vertreten. 
Doch  hat  das  deutsche  Gesetz,  um  Kollusionen  zwischen 
dem  Vorstand  und  dem  Kläger  zu  verhüten,^)  ihm  den  Auf- 
sichtsrat als  Mitvertreter  zur  Seite  gegeben,^)  derart,  daß 
beide.  Organe  nur  zusammen  die  gesetzliche  Vertretung  der 
verklagten  Aktiengesellschaft  ausüben,  nur  an  sie  gemein- 
schaftlich die  Zustellung  erfolgen  kann,^)  sie  nur  gemein- 
schaftlich Frozeßhandlungen  vornehmen,  Eide  leisten,  über  den 
Streitgegenstand  verfügen  und  Rechtsmittel  einlegen  können.*) 
Klagt  der  Vorstand  selbst,  so  ist  alleiniger  Vertreter  der 
Aufsichtsrat.*)  Vorstand  wie  Aufsichtsrat  vertreten  als  Organe 
die  Aktiengesellschaft.  Wer  sie  wiederum  gegebenenfalls  dar- 
stellt, entscheiden  die  allgemeinen  gesetzlichen  bezw.  statuta- 
rischen Bestimmungen,  so  wenn  in  Frage  steht,  wieweit  Zu- 
stellungen an  sie  als  erfolgt  zu  betrachten  sind,  wie  die  Eides- 
leistung stattzufinden  hat  u.  s.  w.^)  Klagen  einzelne  Mitglieder 
des  Vorstandes  oder  Aufsichtsrats,  so  haben  diese  als  Ver- 
treter der  Aktiengesellschaft  auszuscheiden.  Ist  in  Folge  der 
Klage  durch  sie  das  Vertretungsorgan  nicht  mehr  beschluß- 
fähig, so  greifen  die  allgemeinen  Grundsätze  über  die  Be- 
stellung besonderer  Vertreter  für  den  Fall,  daß  die  beklagte 
nicht  prozeßfahige  Partei  ohne  gesetzlichen  Vertreter  ist, 
Platz.  ^ 

Da  die  Möglichkeit  vorhanden  ist,  daß  mehrere  Prozesse 
erhoben  werden,  sei  es,  daß  neben  dem  Vorstand  ein  Aktionär 
oder  neben  einem  Aktionär  ein  anderer  klagt,  oder  einzelne 
Vorstands-  oder  Aufsichtsratsmitglieder  als  Kläger  auftreten, 


')  Alexander  in  Z.  f.  H.K.  40  S.  93. 

')  Nicht  so  in  Schweden,  wo  der  Vorstand  allein  vertritt. 

3)  R.G.E.  XIV  S.  U2f.,  O.L.G.  Rostock  in  Z.  f.  H.R.  43  S.  325. 

*)  Vgl.  im  einzelnen  Ring  §  272  Nr.  1. 

*)  In  Schweden  hat  diesenfalls  die  GeneralversammluDg  einen 
besonderen  Vertreter  zu  wählen  §  41  Abs.  2. 

®)  Einstweilen  darüber  Alexander  a.  a.  0.  Ausführlichere  Er- 
örterung später. 

')  Deutsche  C.P.O.  §  57. 
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SO  hat  das  Gesetz  Fürsorge  für  eine  einheitliche  Beurteilung 
des  Rechtsfalles  getrojffen.  Es  bestimmt  deshalb  als  allein 
zuständiges  Gericht  das  Landgericht,  in  dessen  Bezirk  die 
Gesellschaft  ihren  Sitz  hat,  ohne  Rücksicht  darauf,  welches 
die  Größe  des  Streitgegenstandes  ist.^)  Es  ordnet  femer 
an,  daß  die  mündliche  Verhandlung  nicht  vor  dem  Ablauf  der 
einmonatlichen  Präklusionsfrist  erfolgen  solle,  damit  das  Gericht 
in  der  Lage  sei,  die  Zahl  der  angestrengten  Prozesse  zu 
übersehen,  und  gebietet,  daß  mehrere  Anfechtungsprozesse 
zur  gleichzeitigen  Verhandlung  und  Entscheidung  zu  verbinden 
seien,  letzteres  selbst  dann,  wenn  das  Fundament  der  einzelnen 
Klagen  ein  verschiedenes  ist.^)  Die  Erhebung  der  Klage 
und  der  Termin  zur  mündlichen  Verhandlung  sind  unverzüglich 
von  dem  Vorstand  in  den  Gesellschaftsblättern  bekannt  zu 
machen,  damit  allen  Akionären  Gelegenheit  geboten  werde, 
den  Gang  des  Rechtsstreites  zu  beaufsichtigen  oder  sich  als 
Nebenintervenienten  der  einen  oder  anderen  Partei  anzuschließen, 
um  eine  schikanöse  oder  der  Gesellschaft  nachteilige  Aus- 
beutung des  Anfechtungsrechts  zu  verhüten,  bestimmt  das 
Gesetz,  daß  das  Gericht  auf  Verlangen  der  Aktiengesellschaft 
wegen  der  ihr  drohenden  Nachteile  von  dem  klagenden  Aktionär 
Sicherheit  verlangen  kann,')  deren  Art  und  Höhe  es  nach 
freiem  Ermessen  bestimmt,  so  daß  die  allgemeinen  Grundsätze 
des  bürgerlichen  Rechts  über  die  Sicherheitsleistung  nicht 
Platz  greifen.*)  Wird  in  der  vom  Gericht  für  die  Sicherheits- 
leistung bestimmten  Frist  diese  nicht  geleistet,  so  treten 
die  nachteiligen  Folgen,  die  das  Prozeßrecht  solchenfalls  für 


^)  Nach  dem  ö.  V.G.  §  101,  Z.  Ba  die  Kammer  für  Handelssachen,  so- 
weit solche  bestehen. 

*)  Doch  bezieht  sich  dies  nicht  auf  den  Fall,  daß  verschiedene 
Beschlüsse  einer  Generalversammlung  angefochten  werden  (unrichtig 
Pinner  S.  239). 

*)  Nach  dem  Reichsgesetz  von  1884  war  dies  Verlangen  als  prozeß- 
hindernde Einrede  geltend  zu  machen,  nach  dem  neuen  H.G.B.  gilt  dies 
nicht.  Es  kann  also  in  jeder  Lage  des  Rechtsstreites  die  Sicherheits- 
leistang auferlegt  werden. 

*•)  Selbst  in  Aktien  der  Gesellschaft  kann  die  Sicherheit  geleistet 
werden  R.G.E.  XXXVn  S.  113. 
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den  Kläger  aufstellt,  eiD.^)  Dagegen  ist  nicht  nötig,  wie  im 
früheren  Kecht,  daß  der  klagende  Aktionär  seine  Aktien  ge- 
richtlich hinterlegt.^) 

Erheben  mehrere  Anfechtungsberechtigte  gesonderte 
Klagen,  so  ist  die  Zurücknahme^)  oder  Abweisung  der  einen 
Klage  der  anderen  nicht  präjudizierlich.  Jeder  der  übrigen 
Anfechtungsberechtigten  kann  seine  Klage  ungehindert  weiter 
geltend  machen.  Dringt  dagegen  auch  nur  ein  Anfechtangs- 
berechtigter  mit  seiner  Klage  durch,  so  wirkt  das  rechts- 
kräftige Urteil  auch  für  und  gegen  die  Aktionäre,  die  nicht 
Partei  sind,  selbst  solche,  die  die  Klage  znrückgenommen 
haben.  Die  Nichtigkeit  des  Beschlusses  ist  also  nun  eine 
absolute.^)  Demgemäß  ist  das  Urteil  vom  Vorstand  unver- 
züglich zum  Handelsregister  einzureichen.*)  War  der  Be- 
schluß in  das  Handelsregister  eingetragen,  so  ist  auch  das 
Urteil  einzutragen  und  die  Eintragung  in  gleicher  "Weise  wie 
hinsichtlich  des  Beschlusses  zu  veröflFentlichen.*) 

Die  Abweisung  aller  Klagen  hat  die  Wirkung,  daß  nun- 
mehr der  Beschluß  als  rechtlich  unanfechtbar  gilt  und  auch 
nicht  im  Wege  der  Einrede   mehr   angegriffen  werden   kann. 

Auf  die  Stellung  der  Registerbehörde  zur  Eintragung 
ungesetzlicher  oder  statutenwidriger  Beschlüsse  wirken  die  eben 
vorgetragenen  Grundsätze  des  Handelsgesetzbuches  mittelbar 
in  verschiedenen  Beziehungen  ein.     Sobald  feststeht,  daß  die 


J)  Deutsche  C.P.O.  §113. 

®)  Hierher  p^ehört  auch  die   Vorschrift  des  §  273  Abs.  2. 

*)  Zu  solcher  ist  jeder  Aktionär  frei  befugt,  ebenso  zu  Vergleichen. 
Wieweit  Mitglieder  dos  Vorstandes  oder  Aufsichtsrats  sich  durch  die  Zurück- 
nahiiie  haftbar  machen  würden,  rog^elt  sich  nach  allgemeinen  Gesichts- 
punkten. 

*)  Die  j)räjudizielle  W'irkuni^  der  Entscheidung  ist  die  Folge  der 
Auffassung  des  Anfechtungsrechtes  als  eines  sogenannten  Individualrechts. 
Begr.  zur  zweiten  deutschen  Aktiennovelle  S.  239;  so  auch  der  nor- 
wegische Entwurf  II  §  75  und  nach  den  Motiven  der  Standpunkt  des 
schwedischen  Gesetzes  (Förslag  p.  120). 

*)  Distriktion  dazu  durch  das  Kegistergericht  H.G.B.  §  819. 

*)  Vgl.  auch  Schweden  74. 
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Anfeehtungsfrist  yerstrichen  ist,  ohne  da£  E^age  erhoben  ist, 
ist  der  Registerrichter,  sofern  nicht  eine  unverzichtbare 
Nichtigkeit  publici  juris  vorliegt,^)  gehalten  den  Beschluß 
einzutragen ;  der  Fall  ist  rechtlich  so  zu  beurteilen,  als  ob  alle 
Anfechtungsberechtigten  ihre  Zustimmung  erteilt  hätten.  Das 
Gleiche  gilt,  wenn  alle  angestrengten  Klagen  rechtskräftig 
abgewiesen  sind.  Ist  umgekehrt  der  Beschluß  für  nichtig 
erklärt,  so  ist  selbstverständlich  die  Eintragung  bei  Wider- 
spruch des  Klägers  zu  versagen.  Ist  dagegen  die  Möglichkeit 
der  Erhebung  einer  Anfechtungsklage  noch  vorhanden,  oder 
sind  erhobene  Klagen  noch  nicht  erledigt,  so  hat  der  Begister- 
richter  nach  eigener  selbständiger  Prüfung  die  Eintragung  des 
Beschlusses  vorzunehmen  oder  zu  verweigern.  Ein  Becht  des 
Begisterrichters,  die  Eintragung  lediglich  aus  dem  Grunde 
abzulehnen,  weil  die  tatsächliche  Möglichkeit  der  Erhebung 
einer  Anfechtungsklage  noch  gegeben  ist,  besteht  nicht  Wohl 
aber  kann  die  Begisterbehörde,  wenn  die  Anfechtungsklage 
erhoben  ist,  bei  begründetem  Zweifel  bis  zur  Entscheidung 
des  Bechtsstreites  die  Verfügung  über  die  Eintragung  vertagen.^) 

Zum  Schluß  mag  darauf  hingewiesen  werden,  daß  nach 
englischem  Becht  bei  ultra  vires  Acts,  die  öjffentliche  Interessen 
verletzten,  der  Staat  klageweise  vorgehen  kann  durch  einen  Kron- 
aowalt  (attomey  general). ')  Ahnlich  kann  nach  nordamerika- 
nischem Becht  der  Kronanwalt  wegen  Mißbrauch  des  charter 
die  Schließung  der  Aktiengesellschaft  (forfeiture  of  charter)  er- 
zwingen und  sonst  im  öffentlichen  Interesse  auftreten.^)  Bei 
Schaffung  des  neuen  deutschen  H.G.B.  beabsichtigte  die 
Reichsregierung  dem  Staat  ein  Anfechtungsrecht  bei  Verletzung 
im  öffentlichen  Interesse   erlassener  Vorschriften'^)   zu   geben. 


')  Worüber  er  selbst  wieder  freie  Prüfung  hat.  Hierin  wäre  er 
nicht  einmal  an  die  Entscheidung  des  Prozeßrichters  gebunden,  Behrend 
§  133  A.  3d. 

•)  Deutsches  Gesetz  über  die  freiw.  Gerichtsbarkeit  §  127. 

•)  Vgl.  Brice,  Treatise  on  the  doctrine  of  ultra  vires  p.  891fr., 
Lindley  6  ed.  p.  377. 

*)  Cook  §682. 

^  VgL  Entwwf  des  deutschen  H.G.B.  §  250. 
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Doch  scheiterte  die  Vorschrift  an  dem  Widerstände  des  Reichs- 
tages.^) Über  die  zwangsweise  Schließung  der  Aktiengesellschaft 
siehe  unten  §  101. 

IL  Der  Vorstand. «) 

§69. 

Begriff.    Rechtliche  Stellungder  Vorstandsmitglieder. 

Wie  bereits  an  früherer  Stelle  betont  wurde,  ist  der 
Vorstand  vom  formaljuristischen  Standpunkt  aus  das  unent- 
behrlichste Organ  der  Aktiengesellschaft,  da  in  ihm  die  Körper- 
schaft ihre  Vertretung  findet.  In  der  Geschichte  des  Aktien- 
rechts ist  deshalb  der  Vorstand  das  kontinuierlichste  der  Organe. 
Bei  den  großen  Kompagnien  lag  in  ihm  der  Schwerpunkt  der 
Verfassung.^)  Im  Laufe  der  Zeit  hat  er  an  Machtbefugnissen 
gegenüber  der  Generalversammlung  eingebüßt,  und  es  ist  ihm 
vielfach  ein  Kontrolorgan  zur  Seite  gestellt  worden.  Aber 
der  Kern  seiner  Amtsbefugnis  hat  öich  im  Laufe  der  Zeiten 
unverändert    erhalten.      Ihm    steht    heute    wie    ehedem    die 


1)  Vgl.  Bachmann  S.  139. 

«)  Literatur:  Pohls  §§  27ff.;  Renaud  §§  5H— 65;  öierke,  Ge- 
nossenschaftstheorie S.  690 ff.,  D.  Privatr.  1  S.  506 ff.;  B ehrend  §§  124 ff.; 
Hergenhahn,  Vorstand  der  Aktiengesellschaft  1893;  Kaiser,  Die  zivil- 
rechtliche  Haftung,  des  Vorstandes  und  Auf  sich  tsrates  der  Aktiengesell- 
schaften 1897;  Lauterbach,  Die  rechtliche  Stellung  des  Vorstandes  der 
Aktiengesellschaft  1890;  Welti,  Die  Organisation  der  Aktiengesellschait 
nach  dem  Bundesgesetz  über  das  Obligatidnenrecht  1890  §  7ff. ;  Dietler, 
Die  rechtliche  Stellung  der  Verwaltung  der  Aktiengesellschaft  Luzem  1895; 
Ouillery  Nr.  604ff.;  Siville  Nr.  648ff.;  Lyon-Caen  et  Renault  II 
Nr.  721,  791  ff. ;  Roland,  De  la  responsabilite  des  administrateurs  dans  les 
societes  anonymes  en  Belgique  1900;  Denfert-Rochereau,  Des  fonctions 
et  de  la  responsabilite  des  administrateurs  des  societes  anonymes  1888; 
Decugis.  De  la  responsabilite  civile  envers  les  tiers  dans  la  gestion  des 
societes  par  actions  1897;  Vi  dar!  Nr.  1260 ff.;  Mori,  l'amministrazione 
della  societa  anonima  1897;  Vivante,  Trattato  2  ed.  Nr.  542ff.;  Lindley 
6  ed.  p.  204ff.,  413ff.,  509ff.;  8pelling  §§  415ff.;  Clark  p.  482ff.; 
Waterman  §§  lOlff.;  Thompson  §§  3850ff. 

•)  Lehmann,  Geschichtliche  Entwicklung  S.  57 ff.,  Vighi,  Notizie 
storiche  sugli  amministratori  .  .  .  delle  societä  per  azioni.   Gamerino  1898. 
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Q-escbäftsführuDg  und  Vertretung  zu,  soweit  sie  nicht  in  concreto 
anderen  Beamten  zugewiesen  ist.  Und  praktisch  hat  er  meist 
das  Heft  in  Händen.  Von  der  Beschaffenheit  seiner  Mitglieder 
hängt  das  Wohl  und  Wehe  der  Gesellschaft  ab.  Ist  in  thesi 
die  Generalversammlung  das  herrschende  Organ,  so  ist  es  in 
praxi  der  Vorstand.  Er  ist  dem  verantwortlichen  Ministerium 
vergleichbar,  über  dem  die  Generalversammlung  thront. 

Der  Vorstand  („die  Verwaltung",  „die  Direktion",^)  the 
board  of  directors,  le  conseil  d'administration,  il  consiglio  di 
amministrazione,  styrelsen)  ist  nicht  zu  verwechseln  mit  den 
einzelnen  Vorstandsmitgliedern  (Direktoren,  directors,  trustees, 
administrateurs,  amministratori,  bestuurders,  ledamöter  af 
styrelsen).  Wenngleich  nach  den  meisten  Gesetzen  zugelassen 
ist,  daß  der  Vorstand  nur  aus  einem  Mitglied  besteht, 
welchenfalls  das  eine  Vorstandsmitglied  überhaupt  den  Vor- 
stand darstellt,  und  wenngleich  auch  da,  wo  ein  mehr- 
gliedriger  Vorstand  in  Wirksamkeit  ist,  nicht  ausgeschlossen 
erscheint,  daß  ein  einzelnes  Vorstandsmitglied  gegebenfalls 
den  Vorstand  darstellt,  so  sind  doch  begrifflich  Vorstand  und 
Vorstandsmitglied  auseinanderzuhalten.  Der  Vorstand  ist 
das  Organ  der  Körperschaft,  die  Behörde,  der  Gesetz  und 
Statut  die  wichtigsten  Obliegenheiten  anvertrauen,  und  deren 
Entschließungen  und  Rechtsakte  Entschließungen  und  Rechts- 
akte der  Körperschaft  sind,  vorausgesetzt,  daß  sie  verfassungs- 
mäßig ergehen.  Der  Vorstand  erscheint  als  ein  Willensorgan 
der  Körperschaft  gleich  der  Generalversammlung.  Der  Vor- 
stand als  solcher  steht  deshalb  in  keinem  privatrechtlich  gegen- 
sätzlichen Verhältnis  zur  Körperschaft,  er  ist  vielmehr  ein 
Stück  der  Körperschaft.  Der  Vorstand  schließt  weder  einen 
Vertrag  mit  der  Körperschaft,  noch  haftet  er  ihr  ex  delicto 
oder  ex  lege,  vielmehr  ist  bei  ihm  nur  die  Frage  zu  ent- 
scheiden, ob  er  innerhalb  seiner  verfassungsmäßigen  Grenzen 
handelt  oder  nicht;  ersterenfalls  liegt  ein  gültiger^  letzteren- 
falls  ein  ungültiger  Beschluß  vor,  oder  anders  ausgedrückt, 
wir  haben  es  mit  einer  Vorstands-  d.  h.  Körperschaftshandlung 


*)  Andere  Namen  in  Deatschland :   Hauptdirektion,  Verwaltungsrat. 
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ZU  tauy  oder  wir  haben  es  mit  Handlungen  von  Vorstands- 
mitgliedern  zu  tun,  die  den  Schein  einer  behördlichen  Handlung 
an  sich  tragen,  ohne  in  Wahrheit  solche  zu  sein. 

Dagegen  stehen  die  Vorstandsmitglieder  in  einem  privat- 
rechtlich gegensätzlichen  Verhältnis  zur  Körperschaft.  Sie 
werden  angestellt  und  entlassen,  sie  erhalten  meist  ein  Gegen- 
äquivalent  für  ihre  Leistungen,  sie  verpflichten  sich  durch 
Übernahme  ihres  Amtes  zu  einer  Eeihe  von  Obliegenheiten, 
für  deren  Erfüllung  sie  haften,  sie  machen  sich  zivil-  und  nach 
Lage  der  Dinge  möglicherweise  strafrechtlich  haftbar,  wenn 
sie  an  ungesetzlichen  Beschlüssen  teilnehmen  oder  sonst  rechts- 
widrige Handlungen  begehen,  und  die  Haftung  kann  nicht  bloß 
der  Körperschaft,  sondern  aueh  den  einzelnen  Aktionären,  ja 
möglicherweise  Dritten,  insbesondere  den  Gläubigem  der  Ge- 
sellschaft gegenüber  bestehen.  Die  Vorstandsmitglieder  sind 
Gegenkontrahenten  der  Körperschaft;  die  Körperschaft 
schließt  mit  ihnen  einen  Vertrag  ab,  sei  es  durch  das  Organ 
der  Generalversammlung  oder  des  Aufsichtsrates  oder  des 
Vorstandes^ 

Der  Vorstand  ist  keine  juristische  Person,  aber  er  hat 
insofern  Ähnlichkeit  mit  einer  solchen,  als  er  eine  dauernde, 
vom  Wechsel  der  einzelnen  Vorstandsmitglieder  unabhängige 
Erscheinungsform  einer  Willensbetätigung  darstellt.  Wo  er 
mehrgliedrig  ist,  organisiert  er  sich  deshalb  in  wiederum 
körperschaftlichen  Formen.  Ein  Vorsitzender,  Stellvertreter, 
Schriftführer,  Kassenwart  u.  s.  w.  nehmen  die  einzelnen  Funk- 
tionen der  Leitung,  Korrespondenz,  Kassenfiihrung  wahr, 
Sitzungen  (meetings)  werden  in  formlicher  Weise,  wenngleich 
nicht  nach  den  für  die  Generalversammlung  geltenden  zwingenden 
Rechtsvorschriften,  abgehalten,*)  die  Art  der  Beschlußfassung 
wird  gesetzlich  oder  statutarisch  geordnet.  Die  Vorstands- 
mitglieder sind  dagegen  isolierte  physische  Personen, 
jedwede  für  sich  verantwortlich  und  jedwede  mit  der  Möglich- 
keit ausgestattet,   die  Folgen   der   rechtswidrigen  Handlungs- 


^)  So  dürfen  sie  z.  B.  in  Nordamerika  auch  außerhalb  des  betr.  Union- 
staates abgehalten  werden  (Spelling  §  425). 
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weise  anderer  Vorstandsmitglieder  durch  eigenes  pflichtgetreues 
Yerhalten  (ablehnendes  Votum,  Yenrahrung,  Klage,  Amts- 
niederlegung u.  dgl.  m.)  von  sich  fernzuhalten. 

Die  Auseinanderhaltung  beider  Begriflfe  ist  von  beträcht- 
lichem Wert  für  die  Erkenntnis  der  einzelnen  gesetzlichen 
Normen.  V?'o  das  Gesetz  dem  „Vorstand**  Aufgaben  zuweist 
oder  eine  Handlung  des  „Vorstandes"  verlangt,  ist  zu  unter- 
suchen, ob  gegebenenfalls  so  viele,  und  ob  gerade  die  Vor- 
standsmitglieder an  der  Handlung  teilgenommen  haben,  wie 
viele  bezw.  welche  nach  Gesetz  oder  Statut  teilnehmen  müssen, 
um  eine  Willensbetätigung  des  Organes  perfekt  werden  zu 
lassen.  Wo  das  Gesetz  oder  Statut  das  einzelne  Vorstands- 
mitglied mit  Befugnissen  betraut  oder  ihm  eine  Verantwort- 
lichkeit aufbürdet,  bedarf  es  solcher  Untersuchung  nicht. 

Indem  die  Einzeldurchführung  dieses  Unterschiedes  der 
späteren  Darstellung  vorbehalten  bleiben  muß,  handelt  es  sich 
zunächst  um  die  Frage,  wie  der  Vorstand  zusammengesetzt 
sein  muß. 

Was  nun  zunächst  die  Zahl  der  Vorstandsmitglieder 
betrifft,  so  ist  in  Ermanglung  abweichender  gesetzlicher  Vor- 
schriften für  genügend  zu  erachten,  daß  eine  einzelne,  physische 
Person  den  Vorstand  darstellt;  für  kleinere  Unternehmungen 
mag  dies  geradezu  ein  Vorteil  sein,  da  die  Einheitlichkeit 
der  Leitung  dadurch  gefordert  wird.  Heben  die  Gesetze 
ausdrücklich  hervor,  daß  es  einer  Mehrzahl  von  Vorstands- 
mitgliedern nicht  bedarf,^)  so  liegt  darin  nur  eine  Bestätigung 
des  sieb  aus  allgemeiDen  Erwägungen  von  selbst  ergebenden 
Grundsatzes.  Doch  bleibt  es  natürlich  dem  Statut  ^  un- 
benommen, eine  Mehrzahl  von  Vorstandsmitgliedern  zu  ver- 
langen, sei  es,   daß  ein  für  allemal  die  Zahl   festgelegt,   sei 


1)  So  das  Allgemeine  D.H.G.B.  Art.  227  Abs.  2,  Italien  Art.  121, 
Schweiz  Art.  649  Abs.  2,  Schweden  §  40,  Ungarn  §  182,  Franicreich 
Art.  22,  Argentinien  Art  335. 

')  Daß  das  Statut  in  dieser  Hinsicht  frei  abänderiich  ist,  ist  all- 
gemein anerkannt.  Vgl.  Archiv  für  bürgerUches  Recht  DL  360,  Lindley 
p.  414,  Stimson  § 
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es,  daß  eine  Mindestzahl  bestimmt  oder  eine  Mindest-  nnd 
Meistzahl  aufgestellt  wird,  innerhalb  deren  die  zur  Bestellung 
des  Vorstandes  zuständigen  Organe  der  Gresellschaft  variierea 
können.^)  Darüber  hinaus  aber  stellen  nicht  selten  Gesetze  das 
Erfordernis  einer  Mindestzahl  auf.  So  verlangt  das  belgische 
Oesetz  von  1873  Art.  45  mindestens  drei  Mitglieder,  ebenso  das 
japanische  Handelsgesetzbuch  Art.  165,  das  serbische  Aktien- 
gesetz  Art.  37  Abs.  2.  Zahlreiche  nordamerikanische 
Statutarrechte  stellen  jene  Mindestzahl  auf  oder  ziehen  eine 
Minimal-  und  Maximalgrenze  für  die  Zahl  der  Mitglieder  des 
^board  of  directors" ;  erstere  besteht  fast  immer  in  3,  letztere 
schwankt  von  7  bis  24  und  mehr  Mitgliedern.^)  Das  Bedürfnis 
für  eine  solche  Mindestzahl  ist  in  denjenigen  Ländern,  die 
das  Institut  des  Aufsichtsrates  nicht  kennen,  offenbar  ein 
größeres,  als  da,  wo  kraft  Gesetzes  dem  Vorstand  ein  ständiges 
Kontrollorgan  zur  Seite  steht.  Insbesondere  im  Gebiet  des 
englisch -nordamerikanischen  Rechts  erfüllt  der  „board  of 
-directors"  Aufgaben  zugleich  kontrollierender  Art  und  erscheint 
deshalb  in  weit  stattlicherer  Mitgliederzahl,  als  es  auf  dem 
europäischen  Kontinent  der  Fall  ist. 

Daß  die  Mitglieder  des  Vorstandes  Aktionäre  sind,  ist 
an  und  für  sich  nicht  notwendig.  Wenn  schon  nach  allgemeinen 
Grundsätzen  die  Mitglieder  des  Vorstandes  einer  Körperschaft 
nicht  Mitglieder  der  Körperschaft  zu  sein  brauchen,  so  ist 
bei  einer  Körperschaft  der  vorliegenden  Art,  die  die  Per- 
sönlichkeit des  Mitgliedes  in  den  Hintergrund  treten  läßt, 
von  solchem  Erfordernis  um  so  eher  abzusehen,  als  der  Besitz 
eigener  Aktien  das  Vorstandsmitglied  leicht  in  einen  Konflikt 
■der  eigenen  Interessen  mit  seinen  Pflichten  als  Vorstand 
bringen  könnte.^)     Der  ins  Feld  geführte  Gesichtspunkt,  das 

^)  Es  ist  auch  nicht  ausgeschlossen,  daß  sämtliche  Aktionäre  Vorstands- 
mitglieder sind,  ein  Fall,  der  bei  Aktiengesellschaften  mit  kleiner  Mitglieder- 
zahl wohl  vorkommen  kann.  Die  Bedenken  Guillerys  Nr.  614  sind  nicht 
zutreffend. 

^  Besonders  häufig  begegnen  13  Mitglieder  (l  Präsident  und  12 
Mitglieder).     Vgl.  Stimson  §§  8043,  8093,  8532. 

•)  Es  besteht  hier  ferner  die  Gefahr,  daß  sich  nicht  Vorstands- 
mitglieder finden.     Das   Erfordernis   der  Mitgliedereigenschaft   führt  bei 
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Vorstandsmitglied  zu  energischerer  Tätigkeit  durch  die  Gefahr 
eigenen  Risikos  anzuspornen,  würde  nur  dann  durchschlagend 
sein,  wenn    ein    erhebliches  Maß    der   Beteiligung   vom   Vor- 
standsmitgliede    verlangt   werden    würde;    ohnehin    läßt    sich 
durch  die  Zusicherung  einer  Tantieme  ein  genügender  Ansporn 
erreichen.    Der  weitere  Gesichtspunkt,  die  Mitglieder  zu  einer 
Kaution  für  ihre  Amtsführung  durch  Hinterlegung  von  Aktien 
der  Gesellschaft   anzuhalten,    läßt    sich    durch  die  Vorschrift 
der  Hinterlegung   anderer  Wertobjekte   gleichfalls   erreichen, 
ja  es    besteht    bei   jener  Vorschrift    das   Bedenken,    daß   die 
Sicherheitsaktien,  wenn  durch   das  Versehen    des  Vorstandes 
der  Gesellschaft  ein  Schade  zugefügt  ist,  im  Kurse  gesunken 
sein  werden.     Andererseits  würde  das  Verlangen  stärkerer 
Beteiligung  den  Interessenkonflikt  verschärfen,  an  und  für  sich 
tüchtige  und    sachkundige  Männer   abschrecken   und  der  Ge- 
sellschaft einen  ihrer  Anlage  nicht  entsprechenden  Charakter 
der  Abgeschlossenheit   verleiben.     Demgemäß   erklären   nicht 
wenige    Gesetze,    daß    zum  Vorstandsmitglied    auch    Nicht- 
aktionäre  bestellt  werden  können,*)  andere  geben  durch  ihr 
Schweigen  zu  erkennen,   daß   sie  von   diesem  Erfordernis  ab- 
sehen.*)   Statutarisch  wird  indessen  nicht  selten  verlangt,  daß 
das  Vorstandsmitglied  eine  gewisse  Anzahl  Aktien  als  Kaution 
für  seine  Amtsführung  zu  hinterlegen  habe.*)    Der  Sinn  einer 
solchen  Klausel  kann  ein  doppelter  sein.    Entweder  wird  der 
erforderliche  Besitz  an  Aktien  als  Vorbedingung  des  Erwerbes 
der  Mitgliedschaft  hingestellt   oder   es  wird   dem  Vorstands- 
mitglied nur   die  Pflicht  auferlegt,  vor  Antritt   seines  Amtes 
die  Aktien    zu    erwerben,   welchenfalls   Nichtbeobachtung  der 
Pflicht  seine  Abberufung   und  zwar   ohne  Entschädigung  zur 


Aktiengesellschaften  mit  kleiner  Mitgliederzahl  zu  der  Statutenbestimmung, 
daß  die  Mitglieder  verpflichtet  seien,  das  Amt  zu  übernehmen,  eine  Be- 
stimmong,  deren  Gültigkeit  bestritten  ist. 

*)  So  der  Code  de  commerce  Art.  31  (anders  das  jetzige  französische 
Recht),  Itaüen  121,  Niederlande  44,  Ungarn  182. 

*)  So  Deutschland,  Schweden  (§  40). 

*)  In  England  bezeichnet  man  solche  Aktien  als  „qualification  shares", 
in  Frankreich  als  .,actions  de  garantie'^ 


236  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

Folge  haben  würde.  Im  Zweifel  dürfte  die  letztere  Aus- 
legung den  Vorzug  verdienen,  da  sie  den  Interessen  der  A  ktien- 
gesellschaft  wie  des  Vorstandsmitgliedes  förderlicher  ist  und 
die  Rechtssicherheit  der  Wahl  gewährleistet.  In  England 
hat  die  Novelle  vom  8.  August  1900  (sect  3)  sie  akzeptiert, 
indem  sie  den  Vorstandsmitgliedern  zur  Pflicht  macht,  die 
qualification  shares  binnen  spätestens  zwei  Monaten  zu  erwerben 
bei  Strafe  des  Verlustes  ihres  Amtes.  ^)  —  Dartiber  hinaus 
stellen  andere  Gesetze  direkt  das  Erfordernis  auf,  daß  zum 
Vorstandsmitglied  nur  ein  Aktionär  bestellt  werden  dürfe.-) 
Auch  hier  ist  im  Zweifel  die  mildere  Auslegung  vorzuziehen, 
wonach  die  Gültigkeit  der  Wahl  durch  den  Umstand,  da& 
der  Gewählte  zur  Zeit  der  Wahl  noch  nicht  Aktionär  war, 
nicht  beeinflußt  wird,  sofern  er  vor  Antritt  seines  Amtes  oder 
doch  binnen  angemessener  Zeit  sich  den  erforderlichen  Aktien- 
besitz verschafft.^)  Einzelne  Gesetze  geben  dem  auch  direkt 
Ausdruck.  So  bestimmt  das  Schweizer  Obligationenrecht 
Art.  649:  „Werden  Nichtaktionäre  gewählt,  so  können  die- 
selben ihr  Amt  nur  antreten,  wenn  sie  zuvor  durch  Erwerb 
von  Aktien  Aktionäre  geworden  sind.''  —  Das  belgische  Gesetz 
wie  der  italienische  codice  di  commercio  machen  die  Eigen- 
schaft des  Aktionärs  keineswegs  zur  Vorbedingung  für  die 
Vorstandsmitgliedschaft,  verpflichten  aber  den  Gewählten, 
eine  gewisse  Anzahl  von  Aktien,  sei  es  eigene,  sei  es  fremde 
zur  Sicherheit  für  seine  Amtsführung  bei  der  Gesellschaft  zu 
hinterlegen.^)  In  letzteren  Gesetzen  ist  die  begriffliche 
Scheidung  zwischen  dem  Erfordernis  der  Wählbarkeit  und 
den  Garantieen  für  gehörige  Geschäftsführung  vollzogen,  nur 


^)  Dabei  genügt  in  England  der  Erwerb  von  Inhaberaktien  nicht 
(Comp.  Act.  1867  sect.  80). 

')  So  das  französische  Gesetz  von  1867  Art.  22,  Schweiz  Art.  649, 
Portugal  Art.  172,  Argentinien  Art.  336,  Japan  Art.  164,  zahlreiche  nord- 
amerikanische Statutarrechte  (vgl.  Stimson  §  8045),  Serbien  Art.  37,^ 
Abs.  2. 

*)  Für  Frankreich  Lyon-Caen  et  Ben  au  11  11  Nr.  816;  vgl.  auch 
Japan  168. 

*)  Belgien,  Gesetz  von  1873  Art.  47—49,  Italien  Art.  123. 
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ist  yerkannt,   daß   auch   andere  Sicherheiten   gleich   gut  oder 
besser  als  die  eigenen  Aktien  sein  können. 

Auch  sonstige  Erfordernisse  hinsichtlich  der  Fähigkeit 
zur  Mitgliedschaft  des  Vorstandes  sind  nach  allgemeinen  Grund- 
sätzen nicht  vorhanden.  An  und  fiLr  sich  können  Inländer 
wie  Ausländer,  Männer  wie  Frauen  (auch  Ehefrauen)  Vorstands- 
mitglieder sein.  Nicht  minder  sind  an  sich  auch  Kridare, 
der  bürgerlichen  Ehrenrechte  Verlustige,  bestrafte  Subjekte 
fähig,  Mitglieder  des  Vorstandes  zu  werden.  Ebensowenig 
würde  an  sich  ein  näheres  yerwandtschaftliches  oder  ähnliches 
Verhältnis  zu  einem  anderen  Vorstandsmitgliede  im  Wege 
stehen,  noch  der  Umstand,  daß  die  betreffende  Person  der 
Aktiengesellschaft  gegenüber  in  einem  Vertragsverhältnis  steht, 
hinderlich  sein.  Doch  kann  das  Statut  besondere  Beschränkungen 
in  dieser  Hinsicht  aufstellen,^)  wie  sich  solche  auch  in  einzelnen 
Gesetzen  vorfinden.*)  Auch  hier  wird  nach  Lage  des  Falls 
zu  erwägen  sein,  ob  die  Wahl  ungültig,  oder  ob  nur  ein  Ab- 
berufangsgrund  gegeben  ist.  —  Nichts  mit  der  Fähigkeit  zur 
Bekleidung  des  Amtes  haben  disziplinarische  Vorschriften  zu 
tun,  welche  gewissen  Beamten  verbieten,  die  Stellung  eines 
Vorstandsmitgliedes  zu  übernehmen.*) 


^)  Das  englische  Normalstatut  Art.  56  sieht  als  HindeningsgrÜDde 
an:  Bekleidung  eines  anderen  gesellschaftlichen  Amtes,  Bankerott,  ver- 
tragliche Beziehungen  zur  Gesellschaft,  kraft  deren  es  am  Gewinn  der 
Gesellschaft  partizipiert,  gewiß  ein  sehr  weitgehender,  zu  vielen  Zweifeln 
Anlaß  gebender  Satz. 

•)  Vgl.  z.  B.  Serbien  Art.  38,  37  (ausgeschlossen  Kridare,  wegen 
gewinnsüchtiger  Verbrechen  Bestrafte,  nur  7*  ^^^  Vorstandes  darf  aus 
Ausländern  bestehen) ;  Schweden  40  (nur  in  Schweden  ansässige  Schweden 
und  Norweger  dürfen  Vorstandsmitglieder  werden,  andere  nur  kraft 
Dispenses).  Zahlreiche  nordamerikanische  Statutarrechte  verlangen 
wenigstens  für  einen  gewissen  Bruchteil  Wohnsitz  und  Staatsangehörig- 
keit in  dem  betr.  Bundesstaate.     Vgl.  St  im  so n  §  8045. 

*)  So  ist  nach  dem  Reichsgesetz  vom  31.  März  1873  Reichsboamten 
mit  wenigen  Ausnahmen  die  Verpflichtung  auferlegt,  zum  Eintritt  in  den 
Vorstand  die  Genehmigung  der  obersten  Reichsbehörde  einzuholen,  ähn- 
lich nach  dem  preußischen  Gesetz  vom  10.  Juni  1874  den  preußischen 
Staatsbeamten  (vgl.  Hergenhahn  S.  14,  15).  Für  Frankreich  vgl.  Lyon- 
Caen  et  Renault  II  Nr.  816. 
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Stets  aber  muß  das  Vorstandsmitglied  eine  physische 
Person  sein.  Juristische  Personen,  Handelsgesellschaften  oder 
sonstige  Vereinigungen  können  nicht  Mitglieder  des  Vorstandes 
sein.  Wohl  aber  wäre  möglich,  daß  die  eine  Handelsgesellschaft 
bildenden  Sozien  gleichzeitig  Mitglieder  des  Vorstandes  bildeten. 

Das  Vorstandsmitglied  muß  jedenfalls  diejenige  Handlungs- 
fähigkeit besitzen,  die  zur  Vertretung  einer  juristischen  Person 
erforderlich  ist.  Daß  es  voll  geschäftsfähig  sein  muß,  ist  Yom 
Standpunkt  seiner  Vertretungsbefugnis  nicht  unbedingt  er- 
forderlich. Denn  da  es  als  Vorstandsmitglied  nicht  in  eigenem, 
sondern  in  fremdem  Namen  rechtsgeschäftlich  auftritt,  so  braucht 
es  nur  diejenige  geistige  Reife  zu  besitzen,  die  erforderlich 
ist,  um  die  Folgen  der  rechtsgeschäftlicthen  Tätigkeit  zu 
erkennen.^)  Wohl  aber  kann  nur  eine  voll  geschäftsfähige 
Person  die  mit  der  Vorstandsmitgliedschaft  verbundenen  Pflichten 
selbständig  tibernehmen.  Die  Übernahme  einer  Stellung  als 
Vorstandsmitglied  seitens  eines  Minderjährigen  bedarf  somit 
der  Zustimmung  des  gesetzlichen  Vertreters,  die  speziell  und 
generell  erfolgen  kann.  Nach  dem  deutschen  B.G.B.  ist  die 
Zustimmung  des  Inhabers  der  elterlichen  Gewalt  oder  des 
Vormundes,  bei  Übernahme  einer  Stellung  als  Vorstands- 
mitglied, die  auf  längere  Zeit  als  ein  Jahr  berechnet  ist,  die 
Zustimmung  der  Obervormundschaft  erforderlich.*)  Wieweit 
eine  Ehefrau  selbständig  die  Stellung  eines  Vorstandsmitgliedes 
übernehmen  kann,  richtet  sich  nach  dem  für  sie  maßgebenden 
ehelichen  Güterrecht. 

Von  selbst  ergibt  sich  endlich,  daß  eine  Person,  die  ein 
gesellschaftliches  Amt  bekleidet,  dessen  Zweck  es  in  eine 
gegensätzliche  Stellung  zum  Vorstand  bringen  kann,  nicht  zu- 
gleich Vorstandsmitglied  werden  darf.  Insbesondere  erklärt 
das  deutsche  Handelsgesetzbuch,  daß  die  Mitglieder  des  Auf- 
sichtsrates nicht  zugleich  Mitglieder  des  Vorstandes  oder 
dauernd  Stellvertreter  von  Vorstandsmitgliedern  sein  können. 
Nur  aus  Zweckmäßigkeitsgründen   läßt  es  zu,    daß   für  einen 


1)  Deutsches  B.G.B.  §  165. 
«)  §  1822  Nr.  7. 
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im  voraus  begrenzten  Zeitraum  Aufsichtsratsmitglieder  zu  Stell- 
vertretern von  behinderten  Mitgliedern  des  Vorstandes  bestellt 
werden  dürfen,  gebietet  aber  dann,  daß  solche  während  dieses 
Zeitraumes  und  bis  zu  ihrer  Entlastung  als  Vertreter  jedweder 
Tätigkeit  als  Aufsichtsratsmitglieder  sich  zu  enthalten  haben.  ^) 
Ebensowenig  werden  Kechnungsrevisoren  oder  andere  der 
Kontrolle  der  Geschäftsführung  dienende  Beamte  zu  Vorstands- 
mitgliedern bestellt  werden  dürfen. 

Die  Frage,  wer  die  Vorstandsmitglieder  anzustellen 
hat.  richtet  sich  in  erster  Linie  nach  dem  Statute.  Das 
deutsche  H.G.B.  verlangt  nur,  daß  das  Statat  über  die 
Art  der  Bestellung  und  Zusammensetzung  des  Vorstandes 
Bestimmungen  treffe,  und  bedroht  bei  Unterlassung  oder 
Ungültigkeit  solcher  Bestimmung  das  Statut  mit  (heilbarer) 
Nichtigkeit.^)  Auf  das  gleiche  Verlangen  beschränken  sich 
andere  Gesetze.*)  In  England  und  Nordamerika  wird 
diese  Frage  mit  Kecht  meist  den  bjlaws  überlassen,  sie  erscheint 
nicht  wichtig  genug,  um  das  memorandum  of  association  mit  ihr 
zu  belasten.*)  "Wo  ein  Aufsichtsrat  nicht  existiert,  wird  natur- 
gemäß die  Generalversammlung  das  zuständige  Organ  zur 
Bestellung  der  Vorstandsmitglieder  sein.  Ja  eine  Anzahl 
von  Gesetzen  erklärt  sie  geradezu  für  das  ausschließlich  zu- 
ständige Organ.  Insbesondere  gilt  dies  von  den  die  Aktien- 
gesellschaft auf  demokratischer  Grundlage  aufbauenden  Gesetzen 
romanischer  Länder.*)  Doch  ist  diese  Regelung  eine  wenig 
zweckmäßige.  Denn  einmal  ist  die  Einberufung  einer  General- 
versammlung mit  großen  Weitläufigkeiten  und  Kosten  ver- 
bunden, während  die  schleunige  Bestellung  des  Vorstandes 
geboten  erscheinen  kann,  sodann  wird  den  Aktionären  gewöhnlich 

')  §  248. 

•)  §  182  Abs.  2  Nr.  4,  §  310;  vgl.  schon  Allg.  D.H.G.  Art.  209 
Xr.  7,  wo  über  die  Folgen  der  Unterlassung  nichts  gesagt  ist. 

»)  Ungarn  157  Nr.  10,  Schweiz  616  Nr.  6,  Schweden  8  Nr.  6. 

*)  Vgl    Lindley  p.  413 ff.,  Stimson  §  8071. 

*)  Frankreich,  Gesetz  von  1867  Art.  25  geht  offenbar  von  diesem 
(rrundgedanken  aus,  Belgisches  Gesetz  von  1873  Art.  45,  Italien  Art.  124, 
Portugal  Art.  171,  Argentinien  Art.  335,  Schweiz  644  Absatz  3  Ziffer  1, 
Mexiko  190,  Japan  164. 
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die  Kenntnis  der  for  die  Auswahl  der  geeigneten  Persönlich- 
keit nötigen  Voraussetzungen  abgehen,  so  daß  die  Gefahr 
besteht,  daß  „persönlich  beliebte^,  aber  ungeeignete  PersoDen 
bestellt  werden.  Jene  Gesetze  tragen  denn  auch  teilweise  dem 
ersten  Übelstand  insofern  Rechnung,  als  sie  für  dringende 
Fälle  eine  vorläufige  Bestellung  durch  andere  Organe  zulassen, 
die  bis  zum  Zusammentritt  der  nächsten  Generalversammlimg 
wirksam  bleiben  soll;  als  solche  anderen  Organe  sehen  sie  bald 
den  Aufsichtsrat,  bald  das  Bureau  der  Generalversammlung, 
bald  die  übrigen  Vorstandsmitglieder  an.^) 

Da,  wo  ein  Aufsichtsrat  besteht,  wird  aber  überhaupt 
zu  empfehlen  sein,  daß  ihm  die  Auswahl  der  Vorstands- 
mitglieder übertragen  wird.  Denn  der  Aufsichtsrat  wird  in 
den  meisten  Fällen  nicht  bloß  die  derzeitige  Geschäftslage, 
die  eigentümlichen  Chancen  des  Unternehmens,  das  Besondere 
ihrer  Betriebsart  besser  zu  würdigen  wissen,  als  die  viel- 
köpfige Generalversammlung,  sondern  er  wird  auch  die  Persön- 
lichkeit der  Bewerber  zu  beurteilen  weit  eher  in  der  Lage 
sein.  In  der  Tat  hat  die  deutsche  Praxis  überwiegend  diesen 
Weg  eingeschlagen.  Bedenklicher  erscheint  die  Zulassung  der 
Kooptation,  da  sie  die  Gefahr  von  Kollusionen  in  sich  birgt 
wenigstens  sollte  sie  auf  den  Fall  der  Not  beschränkt  werden. 
Vom  rechtlichen  Standpunkt  aus  bestehen  gegen  keine  dieser 
drei  Bestellungsformen  Bedenken,  denn  in  allen  Fällen  ist  es 
die  Körperschaft,  die  durch  ihre  Organe  die  Anstellung  vor- 
ninmit.  Ja  es  wäre  an  und  für  sich  nicht  ausgeschlossen,  daß 
Dritten  die  Bestellung  zugewiesen  wird,  oder  daß  sie  sie  zu  be- 
stätigen haben,*)  z.  B.  der  Staat,  die  Gemeinde,  das  Gericht.'^) 

^)  Belg^ien  Art.  45  Abs.  4  (die  übrigen  Vorstandsmitglieder  gemeinsam 
mit  dem  Aufsichtsrat),  ebenso  Italien  Art.  125  mit  dem  Zusatz,  daß  bei 
Verhinderung  oder  bei  Tod  des  einzigen  Vorstandsmitgliedes  nur  der 
Aufsichtsrat  bestellen  solle.  Vgl.  ferner  Portugal  172  §  2,  Argentinien 
336  Abs.  3,  Engl.  Normalstatut  Art.  64. 

*)  So  hatte  zur  Zeit  des  Oktroisj'stems  der  König  ein  Emennungs- 
oder  doch  ein  Bestätigungsrecht  hinsichtlich  der  Vorstandsmitglieder. 

•)  Für  Deutschland  kann  dies  nach  B.G.B.  §  29  praktisch  werden. 
In  dringenden  Fällen  kann  provisorisch  das  Amtsgericht  ein  V^orstands- 
mitglied  bestellen.     Vgl.  Simon  in  Z.  f.  H.R.  49  S.  13. 
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vorausgesetzt,  daß  der  Aktiengesellschaft  das  Recht  des  Wider- 
rufs der  Bestellung  vorbehalten  bleibt.^)  Dagegen  wäre  es 
unzulässig,  einem  Dritten  das  von  der  Aktiengesellschaft 
unwiderrufliche  Recht  der  Bestellung  einzuräumen,  weil 
damit  der  Vorstand  aufhören  würde,  ein  Körperschaftsorgan 
darzustellen. 

Für  den  ersten,  im  Gnindungsstadium  bestellten  Vorstand 
gelten  vielfach  besondere  Vorschriften.  Insbesondere  wird 
den  Gründern  ein  Einfluß  auf  die  Bestellung  eingeräumt,  oder 
werden  sie  geradezu  als  erster  Vorstand  kraft  Gesetzes  hin- 
gestellt.«) 

An  und  für  sich  ist  die  Bestellung  nicht  notwendig  auf 
einen  eng  begrenzten  Zeitraum  vorzunehmen.  Sie  könnte  auf 
unbestimmte  Zeit,  auf  viele  Jahre  oder  auf  die  Lebensdauer 
des  Angestellten  erfolgen.  Welche  interne  obligatorische 
Wirkung  eine  derartige  Regelung  hätte,  würde  sich  nach  dem 
für  das  Vertragsverhältnis  zwischen  Vorstandsmitglied  und 
Körperschaft  maßgebenden  bürgerlichen  Recht  bemessen.*) 
Aber  viele  Gesetze*)  stecken  der  Dauer  des  Amtes  zeitliche 
Grenzen,  von  der  Besorgnis  geleitet,  daß  eine  lange  Be- 
messung des  Zeitraumes  dem  Vorstandsmitglied  eine  zu  große 
Unabhängigkeit  von  der  Körperschaft  verschaffen  und  sein 
Verantwortlichkeitsgefühl  abschwächen  würde.  Das  Maximum 
des  Zeitraumes  wird  bald  auf  6,*^)  bald  auf  5,*j  oder  4'),  3*) 

')  R.G.E.  111  S.  129. 

')  ^'gl-  oben  Bd.  I  S.  398.  In  Nordamerika  werden  die  promoters 
Tielfach  als  erster  Vorstand  betrachtet.  Vgl.  auch  Engl.  Normalstatut 
Art.  53. 

')  Siehe  unten  S.  244  ff. 

*)  Nicht  das  deutsche;  nach  diesem  würde  auch  eine  zeitliche  Be- 
grenzung nicht  in  das  Handelsregister  eingetragen  werden  dürfen.  Vgl. 
Holdheim  in  seiner  Wochenschr.  III  S.  202. 

*)  Belgien  Art.  45  Abs.  3,  Frankreich  Art.  25  Abs.  2,  Schweiz  649 
Abs.  3. 

«)  Schweden  40  Abs.  3. 

0  Italien  124  Abs.  1. 

")  Portugal  172,  Argentinien  336,  Engl.  Normalstatut  Art.  58,  Japan 
166.  In  nordamerikanischen  Statutarrechten  kommt  auch  jährliche  Wahl 
vor  (Stimson  §  8043). 
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Jahre  bemessen.  Der  letzte  Zeitraum  spielt  zumal  in  der 
englisch-nordamerikanischen  Praxis  eine  Kolle.  Die  Formu- 
lierung in  den  Gesetzen  und  Statuten  geht  dort  vielfach  dahin, 
daß  von  dem  vielköpfigen  „board  of  directors"  jedes  Jahr  ein 
(durch  das  Los  zu  ermittelndes)  Drittel  ausscheidet,  so  daß 
im  Laufe  von  drei  Jahren  sich  der  ganze  Vorstand  erneuert.') 

Übrigens  ist  fast  überall  anerkannt,  daß,  wenn  nicht  das 
Statut  ein  anderes  bestimmt,  Wiederwahl  der  ausscheidenden 
Mitglieder  zulässig  ist.^) 

Für  den  im  Gründungsstadium  bestellten  Vorstand  wird 
die  Frist  meist  kürzer,  gewöhnlich  auf  drei  Jahre  bemessen.*) 

Die  Bestellung  kann  naturgemäß  nicht  einseitig  durch 
die  Körperschaft  erfolgen.  Vielmehr  muß  der  durch  Wahl 
Berufene  zur  Übernahme  des  Amtes  bereit  sein.*)  Eine 
Rechtspflicht  zur  Übernahme  des  Amtes  besteht  sowenig  für 
Dritte  wie  für  Mitglieder;  denn  öfiFentlichrechtliche  Gesichts- 
punkte, wie  etwa  beim  Vormund,  kommen  hier  nicht  in  Be- 
tracht. Legt  das  Statut  den  Mitgliedern  die  Pflicht  auf.  das 
Amt  zu  übernehmen,  so  erklärt  der  Aktionär  mit  seinem  Bei- 
tritt seine  Bereitschaft  zur  Übernahme.  Doch  wird  der  Fall, 
daß  er  nachträglich  einen  gewichtigen  Grund  zur  Ablehnung 
vorbringen  kann,  als  von  vornherein  nicht  ins  Auge  gefaßt 
auszunehmen  sein.  Eine  derartige  Statutenbestimmung  ist 
nicht  als  in  Widerstreit  mit  dem  Prinzip  der  beschränkten 
Haftung  stehend  anzusehen.  Denn  es  handelt  sich  hier  nicht 
um  eine  Einlagepflicht,  sondern  um  mitgliedschaftliche  Pflichten 


^)  Engl.  Normalstatut  Art.  58,  59,  viele  nordamerikanische  Statut«r- 
rechte  (Stimson  §  8043).  In  Italien  ist  an  Stelle  des  Tertial-  das 
Halbschcidsystem  adoptiert  (Art.  124  Abs.  1—4). 

«)  Belgien  Art.  46,  Frankreich  Art.  25  Abs.  2,  Italien  Art.  124  Abs.  6. 
Schweiz  649  Abs.  3,  Japan  166,  Engl.  Normalstatut  Art.  60.  Anders 
Portugal  172  §  1,  Argentinien  336. 

')  Frankreich  Art.  25  Abs.  3  (für  den  im  Statut  bezeichneten), 
Ungarn  183,  Schweiz  649  Abs.  4.  Nach  dem  englischen  Normabtatut 
Art.  58  soll  der  erstgewählte  Vorstand  am  ersten  „ordinary  meeting"  nach 
der  Eintragung  abtreten. 

*)  Cook  §  624. 
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anderer  Art.^)  Doch  wird  das  Statut  nicht  nachträglich  dem 
einzelnen  Mitglied  wider  dessen  Willen  eine  Pflicht  zur  Über- 
nahme des  Vorstandsamts  auferlegen  können. 

Die  Annahme  der  Berufung  zum  Amt  bedarf  naturgemäß 
nicht  der  Formen,  die  für  die  Berufung  vorgeschrieben  sind. 
Sie  kann  schon  durch  konkludente  Handlungen  erfolgen,  indem 
der  Berufene  an  Sitzungen  des  Vorstandes  teilnimmt  oder 
rechtsgeschäftlich  für  die  Körperschaft  auftritt. 

Mit  der  Annahme  ist  die  Bestellung  vollendet,  die  einzelne 
Person  Vorstandsmitglied  geworden,  der  Vorstand  selbst  ge- 
bildet bezw.  ergänzt.  Aber,  um  dem  Publikum  genügend 
klar  erkennbar  zu  machen,  aus  welchen  Personen  das  Ver- 
tretungsorgan der  Gesellschaft  besteht,  ist  in  vielen  Gesetzen 
die  öffentliche  Kundgebung  der  Bestellung  von  Vorstands- 
mitgliedern vorgeschrieben,  sei  es  in  Gestalt  der  Einreichung 
zum  Handelsregister  behufs  Aufbewahrung  oder  Eintragung 
und  nachträglicher  Veröffentlichung  %  sei  es  durch  öffentliche 
Verlautbarung  oder  Verkündung  in  öffentlichen  Blättern.'^) 
Die  Unterlassung  hat  entweder  zur  Folge,  daß  der  Dritte  sich 
mit  Nichtkenntnis  entschuldigen  kann  *)  oder  daß  er  die  Be- 
stellung überhaupt  nicht  gegen  sich  gelten  zu  lassen  braucht,*) 
oder  es  sind  bestimmte  Nachteile  nicht  angedroht.*) 

Die  Bestellung  zum  Vorstandsmitglied  enthält  juristisch 
ein  doppeltes.  Auf  der  einen  Seite  wird  der  Bestellte 
durch  sie  zum  Gliede  der  Behörde  erhoben,  welcher  die  Ver- 


*)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  220.  Nimmt  man  das  Gegenteil  an,  so  ließe  sich 
die  Klausel  als  Offerte  zu  einem  außerhalb  des  Körperschaftsrechts  stehenden 
Nebenvertrage  aufrecht  erhalten. 

•)  So  Allg.  D.H.G.B.  Art.  228,  233,  Deutschland  §  195  Abs.  2  Nr.  4, 
8  234,  Italien  139,  Ungarn  184,  Schweiz  653,  Schweden  40  Abs.  4, 
Japan  141  Abs.  1  Nr.  7. 

*)  So  Belgien  Art.  12  Abs.  2,  Art.  10  (Veröflfentlichungim  „Monitour"), 
auch  für  Frankreich  nimmt  es  die  herrschende  Ansicht  an  (Lyon-Caen 
et  Renaalt  U  Nr.  772fif.). 

*)  So  Deutschland  §  15,  Ungarn  184  Abs.  3,  42,  Schweiz  653,  861. 

^)  So  Belgien  1.  c. 

•)  So  Italien  139. 

16* 


244  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

waltung  und  Vertretung  der  Körperschaftsangelegenheiten  zu- 
steht.^) Von  diesem  Staudpunkt  aus  ist  die  Bestellung  ein 
Akt  der  Organisation  der  Körperschaft^  der  sich  in  den 
vom  Gesetz  bezw.  Statut  vorgeschriebenen  Bedingungen  und 
Formen  abspielt.  Die  Bestellung  eines  Unfähigen  wäre  nichtig, 
und  diese  Nichtigkeit  würde  auch  nicht  durch  die  Eintragung 
in  das  Register  und  die  Veröffentlichung  der  Bestellung  ge- 
heilt werden.  Wohl  aber  könnte  der  Unfähigkeitsgrund  nach- 
träglich beseitigt  und  die  Bestellung  dann  bestätigt  werden, 
oder  die  Anfechtung  des  ungesetzlichen  Beschlusses  könnte 
wegen  unterlassener  Geltendmachung  des  Widerspruchs  binnen 
der  gesetzlich  vorgeschriebenen  Frist  als  ausgeschlossen  er- 
scheinen. Weiter  aber  wird  es  als  ein  Gebot  der  Gerechtigkeit 
erscheinen,  daß  die  Aktiengesellschaft  Dritten,  Nichtwissenden 
für  die  Handlungen  eines  von  ihren  Organen  bestellten  Vor- 
standsmitgliedes auch  dann  aufzukommen  hat,  wenn  die  Be- 
stellung der  Gültigkeit  entbehrte,^)  genau  so  wie  die  nichtige, 
aber  eingetragene  Aktiengesellschaft  als  eine  de  facto  Ge- 
sellschaft aufrecht  erhalten  wird,  oder  wie  die  Körperschaft 
für  den  von  ihren  Organen  innerhalb  ihrer  Amtsverrichtuugen 
begangenen  Schaden  aufzukommen  hat. 

Auf  der  anderen  Seite  tritt  der  Bestellte  mit  der  An- 
nahme des  Amtes  in  ein  vertragliches  Verhältnis  zur  Körper- 
schaft. Der  zwischen  ihm  und  der  Körperschaft  geschlossene 
Vertrag  wird  von  zahlreichen  Gesetzen  als  Mandat  bezeichnet,^) 
wobei  freilich  meist  das  Wort  zugleich  die  behördliche  Stellung 
des  Vorstandsmitgliedes   mit   umfaßt.*)     In  der  Tat   ist  vom 


*)  „AgtMit  of  the  Company*'  (Lindley  p.  205). 

•")  K.O.H.O.  XX  Nr.  60,  vgl.  Comp.  Act.  18«2  aect.  67  und  dazu 
Schirrmeister,  die  englische  Aktiennovelle  S.  33. 

')  So  schon  der  Code  de  commerce  Art.  31:  Elle  est  administree 
par  des  mandataires,  ebenso  Gesetz  von  1867  Art.  22,  femer  Belgien 
Art.  43,  Italien  Art.  121,  Niederlande  Art.  46,  Allg.  D.H.G.B.  Art.  241 
Abs.  2,  Ungarn  189  Abs.  2,  Portugal  172,  Schweiz  654,  Schweden  46. 
Nach  englisch-nordamerikauischer  Auffassung  ist  er  „trustee  for  the 
shareholders**  (Lindley  p.  509,  510,  Spelling  §  428). 

*)  Auftrag  und  Vollmacht  werden  hier  noch  durcheinander  geworfen. 
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Standpunkt  des  römischen  Bechts  aus  nicht  zu  bezweifeln, 
daß  ein  Mandat  vorliegt.  Denn  obwohl  meist  das  Vorstands- 
mitglied ein  Entgelt  für  seine  Tätigkeit  zugesichert  erhält,  so 
ist  doch  nach  der  Entwicklung,  die  das  römische  Recht  ge- 
nommen hat,  ein  Dienstvertrag  um  deßwillen  nicht  anzunehmen, 
weil  es  sich  um  Dienste  höherer  Art  nach  sozialer  Wert- 
schätzung handelt.  Für  die  Kechte  und  Pflichten,  die  das 
Vorstandsmitglied  gegenüber  der  Körperschaft  bat,  sind,  wo 
diese  Auffassung  herrscht,  demnach,  soweit  nicht  das  Aktien- 
recht besondere  Bestimmungen  enthält,  die  zivilrechtlichen 
Grundsätze  über  den  Auftrag  zur  Anwendung  zu  bringen. 
Anders,  wo  das  bürgerliche  Becht  für  den  Auftrag  Un- 
entgeltlichkeit als  Begriffserfordernis  aufstellt  und  andern- 
falls einen  Dienstvertrag  oder  Werkvertrag  (locatio  conductio 
operarum  —  operis)  annimmt,  wie  dies  im  deutschen  B.G.B. 
der  Fall  ist.  Hier  wird,  je  nachdem  ein  Äquivalent  zugesichert 
ist  oder  nicht,  das  Vertragsverhältnis  einen  verschiedenen  recht- 
lichen Typus  darstellen. 

Über  die  Einzelheiten  des  Vertrages  entscheidet,  soweit 
nicht  zwingendes  Becht  in  Frage  kommt,  die  Vereinbarung 
zwischen  dem  Bestellten  und  dem  ihn  bestellenden  Körper- 
schaftsorgan, in  Ermanglung  solcher  Vereinbarung  das  Ge- 
setz.   Insbesondere  gilt  dies  hinsichtlich  des  Äquivalentes.^) 

Daß  die  Zusicherung  eines  Äquivalentes  statthaft  ist, 
unterliegt  keinem  Bedenken.  Eher  ließe  sich  fragen,  ob  nicht 
im  Zweifel  anzunehmen  ist,  daß  der  einzelne  nur  gegen  Ge- 
währung eines  angemessenen  Entgeltes  die  Stellung  übernommen 
habe.  Denn  da  es  sich  um  eine  höchst  verantwortliche,  häufig 
die  Zeit  und  Arbeitskraft  des  Mitgliedes  in  Beschlag  nehmende 
Tätigkeit  handelt,  scheint  es  der  Billigkeit  entsprechend,  daß 
das  Vorstandsmitglied  für  seine  Mühewaltung  entschädigt 
wird.  Trotzdem  erscheint  die  Aufstellung  einer  Vermutung 
für  die  Entgeltlichkeit  bedenklich.    Denn  einmal  ist  der  Kreis 


^)  Nur  ananahmgweise  wird  verlangt,  daß  das  ÄquivaleDt  durch 
Statut  oder  Generalversammlungsbeschluß  festzusetzen  sei  (Japan  179, 
Argentinien  341;  vgl.  engl.  Normalstatut  Art.  54). 
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der  geschäftlichen  Tätigkeiten  wie  die  Größe  der  Verantwortung 
weder  bei  allen  Aktiengesellschaften  der  gleich  große  noch  auch 
für  die  einzelnen  Vorstandsmitglieder  ein  übereinstimmender. 
Bei  Aktiengesellschaften  mit  einem  kleinen  Kapital  oder 
solchen,  die  in  Wahrheit  gar  nicht  Erwerbszwecke  verfolgen, 
mag  die  Arbeitslast  wie  das  Risiko  ein  ganz  geringes  sein. 
Besteht  der  Vorstand  aus  einer  großen  Zahl  von  Mitgliedern, 
so  liegt  möglicherweise  die  Last  der  Geschäftsführung  in 
Wirklichkeit  auf  den  Schultern  nur  einzelner,  während  die 
übrigen  nur  eine  kontrollierende  Tätigkeit  entfalten.  Auch 
die  Verantwortung  kann  für  die  einzelnen  Mitglieder  verschieden 
abgestuft  sein.  Hinzukommt,  daß  die  Übernahme  des  Amtes 
möglicherweise  den  Interessen  des  Mitgliedes,  das  im  Besitz 
einer  großen  Zahl  Aktien  ist,  selbst  förderlich  erscheinen  mag. 
So  ist,  soweit  nicht  Gesetze  ein  anderes  bestimmen,  ^)  von 
einer  allgemeinen  Vermutung  abzusehen,  vielmehr  nach  der 
Lage  des  Falls  zu  beurteilen,  ob  Entgeltlichkeit  im  Sinne 
des  Vertrages  lag  oder  nicht.-)  Praktische  Schwierigkeiten 
wird  die  Frage  kaum  bieten,  da  eine  Ordnung  dieser  Ver- 
hältnisse gegebenenfalls  stets  stattfinden  wird. 

Das  Äquivalent,  das  das  Vorstandsmitglied  erhält,  kann 
in  einer  festen  Geldsumme,  in  Naturalleistungen  (z.  B.  Ge- 
währung einer  Dienstwohnung),  in  Prozentbeträgen  vom  Umsatz 
(der  Bruttoeinnahme),  oder  in  einem  Anteil  am  Gewinn  (Tan- 
tieme) bestehen.  Hin  und  wieder  werden  auch  zur  Anspornung 
des  Eifers  den  Mitgliedern,  die  an  den  Vorstandssitzungen 
teilnehmen,  für  die  jedesmalige  Teilnahme  Präsenzgelder 
(jetons  de  presence)  bewilligt.  Wo  das  Vorstandsmitglied 
unentgeltlich  fungiert,  wird  ihm  mitunter  von  der  ordentlichen 
Generalversammlung  eine   besondere  Gratifikation*)   oder  ein 


^)  Vgl.  Portugal  177,  Argentinien  341. 

')  Die  engUsch-nurdamerikanische  Auffassung  ist  umgekehrt  die,  daß 
die  Entgeltlichkeit  besonders  ausbedungen  werden  muß,  der  Direktor  sei 
nicht  „servant**,  sondern  „manager"  (Buckley  8  ed.  p.  555,  Spelling 
§  436,  Cook  §  657),  nur  soweit  er  außerordentliche  Dienst«  verrichte, 
könne  er  dafür  eine  Kompensation  beanspruchen. 

»)  R.O.H.G.  XXII  S.  277  fif. 
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sogenannter  Portugalöser  als  Ehrengeschenk  überreicht.  Ist 
dies  von  vornherein  zugesichert,  so  liegt  in  Wahrheit  eine  Art 
Äquivalent  vor,  so  daß  der  Vertrag  dann  als  entgeltlicher 
erscheint.  Anders,  wo  es  in  das  Belieben  der  Aktiengesell- 
schaft gestellt  ist.  Solchenfalls  läge  eine  remuneratorische 
Schenkung  vor. 

Als  die  gewöhnlichste  Art  des  Entgeltes  erscheint  die 
Gewährung  einer  Tantieme,  sei  es  neben  dem  Gehalt  oder 
ohne  ein  solches,  sei  es  mit  fester  Garantie  eines  Mindest- 
betrages sei  es  ohne  solche.  Die  Statuten  enthalten  hierüber 
meist  ausführliche  Bestimmungen.  Die  Tantieme  wird  dabei 
entweder  dem  ganzen  Vorstand  zugeteilt  und  dann  unter  die 
einzelnen  Vorstandsmitglieder  nach  Maßgabe  der  vorher  ge- 
troffenen Vereinbarungen,  in  Ermanglung  solcher  zu  gleichen 
Teilen  repartiert,  oder  es  erhält  jedes  Mitglied  seinen  besonderen 
Gewinnanteil.  Der  erstere  Modus  ist  der  häufigere.  Wo  ledig- 
lich eine  Tantieme  ohne  feste  Garantie  eines  Mindestbetrages 
zugesichert  ist,  ist  der  Bezug  des  Äquivalents  davon  abhängig, 
daß  in  dem  betreffenden  Geschäftsjahr  ein  bilanzmäßiger  Rein- 
gewinn erzielt  ist.^)  Demgemäß  ist  nicht  nur  notwendig,  daß 
nach  Bestreitung  der  Betriebskosten  und  Deckung  des  Grund- 
kapitals ein  Überschuß  erzielt  ist,  sondern  es  müssen  auch 
die  erforderlichen  Abschreibungen  für  Abnutzung  oder  sonstigen 
Wertverlust  des  Gesellschaftsvermögens  vorgenommen  sein. 
Dagegen  wäre  die  dem  Reservefonds  gesetzlich  oder  statutarisch 
zuzuweisende  Summe  an  sich  nicht  abzuziehen.  Denn  es  handelt 
sich  hier  nicht  um  ein  Gesellschaftspassivum,  das  den  Rein- 
gewinn verringert,  sondern  um  eine  bestimmte  zwangsweise 
Zurücklegung  eines  Teiles  des  Gewinnes  auf  Kosten  der  an 
die  Aktionäre  sonst  zu  verteilenden  Dividende.  Wohl  aber 
wäre,  falls  das  Gesellschaftsvermögen  in  früheren  Jahren  durch 
Verluste  unter  den  Betrag  des  Grundkapitals  gesunken  war, 
der  zur  Wiederergänzung  nötige  Betrag  vom  Gewinn  abzuziehen, 
bevor  die  Tantieme  zur  Verteilung  gelangt  Denn  es  muß 
„bilanzmäßig"  ein  Reingewinn  erzielt  sein  und  ein  solcher  ist 


»)  Vgl.  Schweiz  630  Abs.  1. 
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dann  nicht  vorhanden,  wenn  der  Betrag  des  Grundkapitals 
durch  die  Aktiven  nicht  gedeckt  ist.  Über  diese  Grundsätze 
hinausgehend  gestattet  das  neue  deutsche  H.G.B.  §  237  die 
Auszahlung  einer  Tantieme  nur  „von  dem  nach  Vornahme 
sämtlicher  Abschreibungen  und  Rücklagen  verbleibenden  Rein- 
gewinn", so  daß  jede  Form  der  Einbehaltung  von  Reingewinn,^) 
sei  sie  zu  Zwecken  der  Abschreibung,  sei  sie  zur  Aufsparuog 
für  Verluste  künftiger  Jahre  (Dividendenergänzungsfonds)  vor- 
weg abzuziehen  ist,^)  eine  rigorose  Bestimmung,  die  voraus- 
sichtlich die  Gewährung  fester  Gehaltsbeträge  an  die  Vorstands- 
mitglieder in  Gestalt  einer  garantierten  Mindestdividende  ^) 
befördern  wird. 

Die  Ansprüche  auf  das  Äquivalent  sind  fällig  mit  Leistung 
der  Dienste,  soweit  nicht  aus  der  Natur  der  Sache  (freie 
Wohnung)  oder  gegenteiliger  Vereinbarung  ein  anderes 
sich  ergibt.  Ob  das  feste  Gehalt  am  Schlüsse  des  Jahres 
oder  vierteljährlich  oder  nach  sonstigen  Zeitabschnitten  zu 
bezahlen  ist,  richtet  sich  nach  dem  maßgebenden  bürgerlichen 
Recht.  Der  Anspruch  auf  die  Tantieme  erwächst  mit  der 
bilanzmäßigen  Feststellung  des  Reingewinns;  er  kann  durch 
einen  nachfolgenden  Beschluß,  wonach  wegen  plötzlich  ein- 
getretener Verluste  die  Auszahlung  des  Reingewinnes  zurück- 
zubehalten sei,  nicht  tangiert  werden.  Geht  ein  Mitglied  des 
Vorstandes  im  Laufe  des  Geschäftsjahres  ab,  so  verwirkt  es 
dadurch  sein  Tantidmerecht  nicht.  Vielmehr  ist  unter  Er- 
wägung aller  in  Betracht  kommenden  Umstände  sein  pro- 
zentualer Anteil  an  der  Tantieme  in  Anschlag  zu  bringen ; 
im  Zweifel  wird  pro  rata  der  Zeit  die  Bemessung  zu  erfolgen 
haben. 


^)  Ring  und  Staub  zu  §  237. 

*)  Auch  der  Gewinnvortrag  auf  neue  Rechnung?  dafür  Staub  zu 
§  287  Annoi.  7,  Rehm  in  Deutscher  Juristenzeitung  yom  15.  Nov.  1901, 
dagegen  Fuld  in  Z.  f.  d.  ges.  Aktienwesen  XII  Nr.  1,  Riesen feld,  Der 
Einfluß  des  Aktienrechts  auf  die  Statuten  bestehender  Geselbchaften 
S.  101. 

*)  Rehm  a.  a. 0.  nimmt  an,  daß  dies  gegen  B.G.B.  §  134  verstoßt.  Doch 
läßt  sich  dies  nicht  schlechthin  sagen,  da  es  der  Aktiengesellschaft  doch 
nicht  verwehrt  sein  kann,  ein  festes  Gehalt  zu  bewilligen. 
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Im  Übrigen  ¥rürde  über  den  Anspruch  auf  das  Äqui- 
valent, insbesondere  über  die  Frage,  ob  bei  unyerschuldeter 
Verhinderung  in  Ausübung  der  Dienstverrichtungen  das  Mit- 
glied den  Anspruch  auf  das  Äquivalent  behält,  das  bürgerliche 
Recht  zu  entscheiden  haben.  Für  Deutschland  käme  ins- 
besondere  §  616  des  B.G.B.  zur  Anwendung,  wonach  der  zur 
Dienstleistung  Verpflichtete  des  Anspruchs  auf  die  Vergütung 
nicht  dadurch  verlustig  wird,  daß  er  für  eine  verhältnismäßig 
nicht  erhebliche  Zeit  durch  einen  in  seiner  Person  liegenden 
Grund  ohne  sein  Verschulden  an  der  Dienstleistung  verhindert 
wird.  Dagegen  wären  nicht  die  besonderen  Bestimmungen, 
die  für  Handlungsgehülfen  gelten,  heranzuziehen.  Denn 
das  Vorstandsmitglied  ist  kein  Handlungsgehülfe,  es  steht  über 
ihm  keine  physische  Person  als  Prinzipal,  es  ermangelt  hier 
das  für  jenen  charakteristische  Unterordnungsverhältnis  unter 
einen  Chef.^) 

Natürlich  kann  das  Vorstandsmitglied  von  der  Körper- 
schaft Ersatz  aller  gerechtfertigten  Auslagen  verlangen.  Auch 
über  diesen  Anspruch  würden  die  Bestimmungen  des  bürger- 
lichen Rechts,  die  für  den  Auftrag,  beziehungsweise  Dienst- 
vertrag gelten,  entscheiden. 

Wie  die  Bestfellung  besitzt  die  Abberufung  des 
Vorstandsmitgliedes  eine  doppelte  juristische  Bedeutung. 

Auf  der  einen  Seite  liegt  darin  die  Entkleidung  des 
Vorstandsmitgliedes  von-  seiner  behördlichen  Stellung,  ins- 
besondere die  Entziehung  der  ihm  gewährten  Vertretungs- 
befugnis; auf  der  anderen  Seite  wird  damit  das  Vertrags- 
verhältnis, in  dem  das  Mitglied  zur  Körperschaft  steht,  auf- 
gehoben. Im  Gegensatz  zur  Bestellung  ist  jedoch  die  Ab- 
berufung nicht  der  einzige  Endigungsgrund.  Auch  Tod  des 
Vorstandsmitgliedes,  Ablauf  der  Zeit,  für  welche  die  Bestellung 
erfolgte,  Kündigung  seitens  des  Vorstandsmitgliedes,  nach- 
träglicher Eintritt  eines  Unfähigkeitsgrundes  ^)  können  die 
Vertretungsbefugnis  wie  das  Vertragsverhältnis  aufheben.  Was 


1)  Vgl.  Lehmann-Ring  §  59  Nr.  1. 
«)  Vgl.  Itaüen  151. 
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die  Kündigung  seitens  des  Vorstandsmitgliedes  betrifft, 
so  wird  sich  nach  dem  bürgerlichen  Recht  entscheiden«  ob 
ihm  jederzeitige  Kündigung  oder  nur  Kündigung  ex  justa 
causa  zusteht.  Wo  die  Mandatsgrundsätze  des  römischen  Rechts 
aufgenommen  sind,  würde  es  jederzeit  kündigen  dürfen  unter 
dem  Vorbehalt,  daß  es  bei  unzeitgemäßer  Kündigung  schadens- 
ersatzpflichtig wäre,  es  sei  denn,  daß  ein  wichtiger  Grund  zur 
Kündigung  vorliegt.  Nach  dem  deutschen  B.Gr.B.  würde  dies 
unbedingt  bei  unentgeltlicher  Führung  des  Amtes  gelten 
(§  671),  aber  auch  ausnahmsweise  bei  entgeltlicher,  falls 
das  Vorstandsmitglied  nicht  in  einem  dauernden  Dienst- 
verhältnis zur  Körperschaft  steht,  oder  falls  es  sich  nicht  um 
feste  Bezüge  handelt.^)  Liegen  dagegen  jene  beiden  Voraus- 
setzungen vor,  so  wäre  bei  auf  unbestimmte  Zeit  erfolgter 
Anstellung  das  Vorstandsmitglied  befiigt,  das  Dienstverhältnis 
unter  Einhaltung  der  gesetzlichen  Kündigungsfristen-)  zu 
kündigen;  ist  die  Anstellung  auf  bestimmte  Zeit  erfolgt,  so 
wäre  die  Kündigung  seitens  des  Vorstandsmitgliedes  nur  bei 
Vorhandensein  eines  wichtigen  Grundes  zulässig.*) 

Die  Abberufung  seitens  der  Aktiengesellschaft  ist  nach 
den  meisten  Rechten  jederzeit  zugelassen,  ein  Satz  zwingenden 
Rechts,  der  durch  entgegenstehende  Vereinbarung  nicht  beseitigt 
werden  kann.  Die  Machtfülle,  die  dem  Vorstand  zusteht, 
birgt  die  Gefahr  eines  Mißbrauchs  oder  doch  unklugen  Gebrauchs 
und  damit  die  Möglichkeit  schwerer  Nachteile  für  die  Körper- 
schaft in  sich.  Insbesondere  gilt  dies  da,  wo  die  Vertretungs- 
befugnis des  Vorstandes  eine  uneinschränkbare  ist.  Als 
Gegenmittel  gewähren  viele  Gesetze  der  Körperschaft  die  jeder- 
zeitige Befugnis  zum  Widerruf,*)  sei  es  daß  solcher  der  General- 

^)  §  627 ;  als  feste  Bezüge  würde  fixes  Gehalt  oder  ein  garantiertes 
Mindestmaß  von  Tantieme,  nicht  dagegen  Tantieme  überhaupt  oder  Pro- 
vision gelten. 

')  Regelmäßig  für  den  Schluß  des  Kalenderviert^ljahres  unter  Ein- 
haltung einer  Frist  von  6  Wochen  (§§  622,  621  Abs.  4). 

3)  B.G.B.  §  626,  außerdem  ist  der  besondere  Fall  des  §  624  zu  be- 
rücksichtigen. 

*)  Belgien  Art.  45  Abs.  3,  Allg.  D.H.G.B.  Art..  227  Abs.  3,  Ungarn  183, 
Portugal  172,  Schweiz  647,  Argentinien  335,  336,  Japan  167,  Schweden  40 


Der  Vorstand.  251 

Versammlung*)  oder  einem  anderen  Organe  der  Körperschaft 
zusteht;*)  der  Angabe  eines  Grundes  für  den  Widerruf  bedarf 
es  nicht.  Durch  den  Widerruf  erlischt  nicht  bloß  die  Ver- 
tretungsbefugnis und  die  behördliche  Stellung  des  Vorstands- 
mitgliedes überhaupt,  sondern  es  wird  auch  das  vertragliche 
Verhältnis  zur  Körperschaft  beendet.  Der  Vertrag  war  unter 
dem  Vorbehalt  des  jederzeitigen  Widerrufes  eingegangen.*) 
Demgemäß  zessieren  mit  dem  Widerruf  auch  sonstige  aus  dem 
Vertragsverhältnis  gezogene  Folgerungen,  z.  B.  die  Treupflicht, 
die  Pflicht  zur  Unterlassung  eines  Konkurrenzbetriebes  u.  s.  w. 
Wohl  aber  machen  manche  Gesetze*)  eine  Ausnahme  hin- 
sichtlich des  Anspruches  auf  das  Äquivalent.  Es  erscheint 
unbillig,  in  dieser  Hinsicht  den  Vorstand  von  den  Launen  einer 
vielköpfigen  und  möglicherweise  durch  Agitatoren  bearbeiteten 
Generalversammlung  abhängig  zu  machen.  Schwerlich  wird 
eine  tüchtige  Persönlichkeit  Gefahr  laufen  wollen,  eines  Tages 
auf  die  Straße  gesetzt  zu  werden.  Darum  soll  der  Anspruch 
auf  das  Äquivalent  nur  dann  verloren  gehen,  wenn  nach  den 
allgemeinen  Grundsätzen  des  Zivilrechts  die  Entlassung  eine 
gerechtfertigte  war.*)     Hing  das  Äquivalent  mit  der  behörd- 

Abs  3.  Wo  das  Yertragsverhältnis  als  Mandat  aufgefaßt  ist,  würde  an 
sich  die  Kündignngsbefugnis  daraus  folgern«  aber  die  verzichtbaro. 

*)  Belgien  l.  c,  Ungarn  183  Abs.  2,  Schweiz  647,  Portugal  172. 
Japan  167,  Schweden  40  Abs.  3.  Vgl.  engl.  Normalstatut  Art.  65.  Auf  die 
Tagesordnung  braucht  die  Abberufung  dann  nicht  gesetzt  zu  werden,  sie 
kann  jederzeit  vorgenommen  werden. 

*)  Wo,  wie  in  Deutschland,  nicht  gesagt  ist,  welches  Organ  das 
Widerruf  recht  ausübt,  hätte  das  Statut  zu  entscheiden.  Sagt  dies  nichts, 
so  ist  die  Generalversammlung  kompetent,  aber  auch  der  Aufsichtsrat, 
wenn  ihm  die  Bestellung  zustand. 

»)  So  richtig  Ring  zu  §  281  Nr.  12;  bekleidet  das  Vorstands- 
mitglied daneben  zugleich  eine  betriebstechnische  Stellung,  so  kann  nach 
dem  Inhalt  des  Vertrags  diese  möglicherweise  vom  Widerruf  unberührt 
bleiben.     Vgl.  Siville,  Nr.  689. 

**)  Keineswegs  alle;  zumal,  wo  ein  Gesetz  schweigt,  ist  das  Gegenteil 
anzunehmen,  so  auch  in  Frankreich.  Vgl.  Chausse,  Des  administrateurs 
p.  27,  28. 

»)  Allg.  D.H.Ö.B.  Art.  227  Abs.  3,  Ungarn  183  Abs.  2,  D.H.G.B. 
§  281  Abs.  3.  Für  Deutschland  kämen  in  dieser  Beziehung  die  §§  620—627 
B.G.B.  in  Frage,  insbesondere  §  626.     Was  wichtiger  Grund  im  Sinne 
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liehen  Stellung  derart  zusammen,  daß  es  von  dem  jedesmaligen 
Vorstandsmitglied  als  Zeichen  seiner  Amtstätigkeit  bezogen 
wurde,  z.  B.  eine  Amtswohnung,  so  würde  der  ungerechtfertigt 
Entlassene  nicht  Anspruch  auf  den  Fortbezug  in  natura,  wohl 
aber  auf  eine  entsprechende  Geldentschädigung  haben.  Handelte 
es  sich  um  Tantiemen,  so  wird  das  Vorstandsmitglied  die  zu- 
künftigen Tantiemen  fortbeziehen. 

Die  Beendigung  des  Amtes,  insbesondere  der  Vertretungs- 
befugnis des  Vorstandes  ist  in  derselben  Weise  öffentlich  kund- 
zugeben wie  die  Bestellung,  und  an  die  Nichtkundgabe  knüpfen 
sich  die  gleichen  Nachteile  wie  dort.  Insbesondere  würde,  wo  die 
Eintragung  in  das  Handelsregister  und  daran  sich  anschließende 
öffentliche  Bekanntmachung  gefordert  ist,  das  Unterbleiben 
eines  dieser  Akte  die  Folge  haben,  daß  der  Dritte  das  Vor* 
Standsmitglied  als  weiter  fungierend  ansehen  darf,  sofern  er 
nicht  weiß,  daß  das  Amt  beendigt  ist  Den  Beweis  des 
Wissens   des  Dritten   hätte   die  Aktiengesellschaft  zu  führen. 

§  70. 
Das  Konkurrenzverbot. 

Wie  hinsichtlich  der  Bestellung  und  des  Widerrufes,  so 
verschlingen  sich  hinsichtlich  der  Rechte  und  Pflichten  der 
Vorstandsmitglieder  die  sozialrechtlichen  Grundsätze  über  die 
Körperschaftsbehörden  mit  den  individualistischen  Grundsätzen 
über  das  Vertragsverhältnis  zwischen  dem  einzelnen  Vorstands- 
mitglied und  der  Körperschaft.  Jene  setzen  die  Aufgaben, 
die  dem  Vorstand  im  ganzen  und  seinen  Gliedern  im  einzelnen 
obliegen,  mit  vielfach  zwingenden  Normen  fest  Diese  statuieren 
besondere,  von  dem  behördlichen  Zusammenwirken  unabhängige 
Rechte  und  Pflichten  des  einzelnen,  sie  sind  überwiegend  nicht 


des  §  626  ist,  ist  nach  Lage  des  Falles  zu  bemessen.  Die  Gruadsätse, 
die  für  den  Handlungsgehülfen  gelten,  sind  hier  nicht  ohne  weiteres  an- 
wendbar, eher  die,  die  eine  Auflösungsklage  bei  der  offenen  Handels- 
gesellschaft rechtfertigen  (vgl.  Pinner  zug  231  Nr.  VIII,  Ring  zu  §231 
Nr.  14,  Staub  zu  §  231  Anm.  28).  Ist  die  Entlassung  eine  ungerecht- 
fertigte, so  bleibt  dem  Entlassenen  der  Anspruch  auch  nur  insoweit,  als 
er  ihn  nach  dem  bürgerlichen  Recht  hatte. 
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zwingenden,  sondern  dispositiven  Inhalts.  Zu  den  Rechten 
der  letzteren  Art  gehört  das  bereits  besprochene  Recht  auf 
Vergütung,  zu  den  Pflichten  der  letzteren  Art  die  Pflicht 
der  Enthaltung  des  Konkurrenzbetriebes,  die  manche  Gesetze 
den  einzelnen  Vorstandsmitgliedern  für  die  Dauer  ihres  Amtes 
auferlegen.  Durch  das  Statut  oder  den  Anstellungs- Vertrag 
können  weitere  Pflichten  hinzukommen,  z.  B.  die  Pflicht,  sich 
Auch  nach  Ausscheiden  aus  der  Stellung  des  Konkurrenz- 
betriebes zu  enthalten  (sogenannte  Konkurrenzklausel),  keinen 
Kredit  bei  der  Bank,  in  deren  Dienst  sie  stehen,  zu  be- 
anspruchen, kein  Nebenamt,  soweit  nicht  eine  gesetzliche  Ver- 
pflichtung besteht,  anzunehmen,  den  Wohnsitz  am  Sitze  der 
(j-esellschaft  zu  nehmen  u.  a.  m.  Indem  die  ungezählte  Fülle 
von  Nebenberedungen  hier  nicht  zur  Erörterung  gelangen 
kann,  soll  hier  zunächst  das  Konkurrenzverbot,  das  manche 
Gesetze  aufweisen,  besprochen  werden. 

An  und  für  sich  besteht  für  die  Mitglieder  des  Vorstandes 
einer  Aktiengesellschaft  keine  generelle  Verpflichtung,  sich 
des  Betriebes  eines  Handelsgewerbes  zu  enthalten  oder  den 
Abschluß  von  Handelsgeschäften  im  Handelszweige  der  Ge- 
sellschaft zu  unterlassen.  Denn  sie  können  nach  Lage  des 
Falles  sehr  wohl  ihre  amtlichen  Pflichten  voll  erfüllen,  ohne 
das  eigene  Handelsgewerbe  aufzugeben,  und  sie  können  im 
gleichen  Handelszweige  sehr  wohl  Geschäfte  betreiben,  ohne 
die  Gesellschaft  zu  schädigen.  Zweifellos  erwächst  durch  die 
Übernahme  der  Vorstandsstellung  den  einzelnen  Mitgliedern 
die  Verpflichtung,  ihre  Tätigkeit  der  Gesellschaft  zu  widmen 
und  die  Interessen  der  Aktiengesellschaft  nach  Kräften  zu 
fordern,  insbesondere  sich  nicht  auf  Kosten  der  Gesellschaft 
zu  bereichern.  Allein  diese  Treuverpflichtung  gelit  nicht  so 
weit,  um  die  Vorstandsmitglieder  gänzlich  an  die  Gesellschaft 
zu  ketten  und  sie  zu  verhindern,  einen  eigenen  Erwerb  sich 
zu  suchen.  Ist  der  Betrieb  der  Aktiengesellschaft  ein  nur 
unbedeutender,  und  versieht  das  Vorstandsmitglied  sein  Amt  un- 
entgeltlich, so  fehlt  es  an  jeder  ratio  für  ein  Verbot  des  eigenen 
Handelsbetriebes.  Das  Gleiche  gilt  aber  auch  für  diejenigen 
Vorstandsmitglieder,    die   nur  eine    beaufsichtigende  Stellung 
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tatsächlich    einnehmen;    ohne    die    eigentliche    Führung    der 
Geschäfte   in   Händen    zu   haben,  wie   es   in  Ländern,   deren 
Oesetze   einen  Aufsichtsrat  nicht   kennen,   der   Fall  ist.     Es 
ist  darum  verständlich,  dafi  Gesetze,  die  den  Handlungsgehtilfen 
ein  Konkurrenzverbot  auferlegen,  für  den  Vorstand  eines  solchen 
sich    enthalten,^)    die  Verhältnisse    sind    nicht    die    gleichen. 
Während   der  Handlungsgehülfe  gewöhnlich   unselbständig  ist 
und   aus   der  Bezahlung,   die   ihm  der  Chef  gewährt,   seineu 
Unterhalt  zieht,  ist  das  Vorstandsmitglied  meist  ein  selbständiger 
Gewerbetreibender,  der  möglicherweise  das  Amt  nur  als  Neben- 
tätigkeit  übernimmt.     Eine   Gleichstellung   der  Vorstandsmit- 
glieder mit  dem  persönlich  haftenden  Gesellschafter  läfit  sich 
eher  rechtfertigen,  wenngleich  nicht  zu  verkennen  ist,  daß  das 
Band,  das  die  einzelnen  Gesellschafter  bei  der  offenen  Handels- 
gesellschaft  umschlingt,    ein  weit  engeres  ist;    doch  ist  auch 
solche   meist   unterblieben.*)     Nur   wenige   Gesetze,   von  be- 
sonderem Mißtrauen  gegen  Vorstandsmitglieder  erfüllt,  haben 
sich  zu  einem  generellen  Konkurrenzverbot  entschlossen.     In 
Deutschland    schritt    die    zweite    Aktiennovelle    von    1884 
(Art.  232,   196  a)  zunächst    zu   einer  Gleichstellung  der   Vor- 
standsmitglieder mit   den    Teilhabern  einer  offenen  Handels- 
gesellschaft,   indem    sie    ihnen    Geschäfte    in    dem    Handels- 
zweige der  Gesellschaft  und  Teilnahme  an  einer  gleichartigen 
Handelsgesellschaft    als    persönlich    haftender    Gesellschafter 
untersagte.')    Das  neue  deutsche  H.G.B.  §  236  hat  die  Vor- 
standsmitglieder dagegen  den  Handlungsgehülfen  gleichgestellt. 
Es  ist  ihnen  untersagt,  ein  Handelsgewerbe  zu  betreiben,   in 
dem  Handelszweige  der  Gesellschaft   für  eigene  oder  fremde 
Rechnung  Geschäfte  zu  machen  und  an  einer  anderen  Handels- 
gesellschaft als   persönlich    haftender   Gesellschafter    teil   zu 
nehmen.    Das  Verbot  beruht  danach  auf  der  doppelten  ratio, 
die  Arbeitskraft    des  Vorstandsmitgliedes    ganz    der   Aktien- 
gesellschaft zu  erhalten  und  sie   gegen  Konkurrenzbetrieb  zu 

>)  So  das  Allg.  D.H.G.B.,  das  Ungarische  H.G.B. 
')  Vgl.  z.  B.  Schweiz  558,  wahrend  für  die  Vorstandsmitglieder  ein 
Konkurrenzverbot  nicht  existiert. 
')  So  auch  Japan  175,  60. 
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schützen.  Die  erstere  ratio  rechtfertigt,  daß  dem  Vorstand  der 
Betrieb  jedweden  Handelsgewerbes,  auch  des  dem  Gegenstande 
nach  gänzlich  verschiedenen,  demnach  auch  die  Beteiligung 
an  einer  dem  Gegenstande  nach  anders  gearteten  Handels- 
gesellschaft als  persönlich  haftender  Gesellschafter  untersagt 
ist,  ja  daß  man  auch  die  Stellung  als  Vorstandsmitglied  (nicht 
dagegen  als  Aufsichtsratsmitglied)  einer  anderen  Aktiengesell- 
schaft unter  das  Verbot  wird  ziehen  müssen.  Die  zweite  ratio 
beschränkt  das  Geschäftemachen  nur  auf  den  Handelszweig 
der  Gesellschaft,  läßt  aber  den  Fall,  daß  die  Geschäfte  für 
fremde  Rechnung  (sei  es  als  Beyollmächtigter  oder  Kommis- 
sionär) geschlossen  werden,  dem  des  Kontrahierens  für  eigene 
Rechnung  gleichstehen.  Doch  ist  nicht  ausgeschlossen,  daß 
durch  das  Machen  von  Geschäften  außerhalb  des  Handels- 
zweiges der  Gesellschaft  das  Vorstandsmitglied  seine  Pflichten 
gegenüber  der  Gesellschaft  verletzt  und  so  einen  wichtigen 
Grund  zur  Lösung  des  Dienstverhältnisses  liefert,^)  nur  greifen 
dann  die  besonderen  Polgen  des  §  236  nicht  Platz. 

Das  Verbot  gilt  nicht  kraft  zwingenden  Rechts.  Vielmehr 
beseitigt  die  Einwilligung  der  Gesellschaft  die  Rechtswidrigkeit. 
Die  Einwilligung  wird  erteilt  durch  dasjenige  Organ,  welches 
den  Vorstand  bestellt,  also  je  nach  der  Sachlage  den  Aufsichts- 
rat, die  Generalversammlung,  den  Vorstand  selbst.  Der  Ein- 
willigung wird  die  nachträgliche  Genehmigung  seitens  der 
Gesellschaft  gleichstehen. 

Die  Verletzung  des  Konkurrenz  Verbotes  zieht  nicht  Nichtig- 
keit der  gegen  das  Verbot  geschlossenen  Rechtsgeschäfte  nach 
sich,  sondern  gewährt  der  Körperschaft  nur  die  Wahl  zwischen 
Schadensersatz  und  Eintritt  in  das  abgeschlossene  Geschäft. 
Die  Ansprüche  der  Gesellschaft  verjähren  in  drei  Monaten 
von  dem  Zeitpunkt  an,  in  welchem  die  übrigen  Vorstands- 
mitglieder und  der  Aufsichtsrat  von  dem  Abschlüsse  des 
Geschäfts  oder  von  der  Teilnahme  des  Vorstandes  an  der 
anderen  Gesellschaft   Kenntnis  erlangen;    sie  verjähren   ohne 


^)  In  Statuten  wird  yielfach  jedes  Gesch'äftemachen  untersagt,  ebenso 
die  Beteiligung  als  Stiller  oder  Kommanditist. 
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Rücksicht  auf  diese  Kenntnis  in   fünf  Jahren  Ton  ihrer  Ent- 
stehung an. 

Weitere  Folgen  der  Verletzung  des  Konkurrenzverbotes 
können  gerechtfertigte  Entlassung  des  Vorstandsmitgliedes  und 
Bestrafung  wegen  Untreue  bilden. 

Nach  dem  Vorbilde  des  neuen  deutschen  H.G.B.  hat  so- 
dann die  österreichische  Verordnung  betreffend  Aktien- 
gesellschaften vom  20.  September  1899  §  35  die  Kon- 
zessionierung der  Aktiengesellschaft  von  der  Bedingung  ab- 
hängig gemacht,  daß  im  Statute  festgestellt  werde,  daß  die 
Mitglieder  des  Vorstandes  nicht  ohne  Zustimmung  der  Ge- 
sellschaft den  Betrieb  eines  dem  gesellschaftlichen  Unternehmen 
gleichartigen  Unternehmens  für  eigene  oder  fremde  Kechnong 
beginnen  noch  in  ein  gleichartiges  Unternehmen  als  persönlich 
haftende  Gesellschafter  eintreten  oder  die  Funktionen  von 
Mitgliedern  des  Vorstandes,  Aufsichtsrates  oder  Direktions- 
rates bei  einer  anderen  gleichartigen  Aktiengesellschaft  über- 
nehmen dürfen  —  eine  Vorschrift,  die  teils  enger,  teils  weiter 
als  die  des  deutschen  Rechtes  ist.^) 

Auch  das  portugiesische  H.G.B.  von  1888  Art.  173 
§  4  verbietet  den  Direktoren,  ohne  ausdrückliche  Zustimmung 
der  Generalversammlung  ein  gleichartiges  Handelsgewerbe  zu 
betreiben. 

Von  einer  engeren  ratio  als  die  obigen  Konkurrenzverbote 
gehen  Verbotsgesetze  anderer  Länder  aus,  welche  die  Ein- 
gehung von  Geschäften  seitens  eines  Vorstandsmitgliedes  mit 
der  Gesellschaft  oder  die  Beteiligung  an  Geschäften  der 
Gesellschaft  betreffen.  Der  hier  zu  Grunde  liegende  Gesichts- 
punkt ist  lediglich  die  Gefahr  der  Interessenkollision.  Die 
Verbote  sind  bald  bedingungslos  gefaßt,^)  bald  binden  sie  die 
Gültigkeit  des  Geschäftes  au  die  Genehmigung  eines  anderen 


*)  Nothnagel  in  Zeitschrift  für  Handelsrecht  L  S.  146. 
«)  Portugal  173  §  3,  Argentinien  338  Abs.  2.     Vgl.  engl.  Normal- 
statut Art.  57. 
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Organes^)  oder  sie  verlangen  wenigstens,  daß  das  betreffende 
Vorstandsmitglied  von  der  Beschlußfassung  ausscheidet.^) 
Die  letztere  Bestimmung  ist  selbstverständlich.  Im  übrigen 
gehen  derartige  Vorschriften  über  das  Ziel  hinaus,  insofern  sie 
unter  Umständen  den  Abschluß  von  für  die  Gesellschaft 
vorteilhaften  Geschäften  verhindern  können.  Auf  der  anderen 
Seite  sind  sie  im  Gegensatz  zu  dem  Konkurrenzverbot,  soweit 
sie  das  Gesetz  anordnet,  zwingenden  Inhalts. 

§71. 
Die  Verantwortlichkeit  der  Vorstandsmitglieder. 

Soweit  es  sich  um  die  Aufgaben  des  Vorstandes  als 
Vereinsbehörde  handelt,  tritt  das  einzelne  Vorstandsmitglied 
—  von  dem  besonderen  Fall,  daß  der  Vorstand  nur  aus  einem 
Mitglied  besteht,  abgesehen  —  nicht  isoliert  der  Körperschaft 
gegenüber,  sondern  seine  Tätigkeit  erscheint  als  eine  mit- 
wirkende oder  als  eine  delegierte,  um  Willensakte  der  Körper- 
schaft oder  um  eine  behördliche  Handlung  hervorzurufen. 
Heißt  es  im  Gesetz,  daß  der  „Vorstand"  die  Aktiengesellschaft 
vertritt,  daß  der  „Vorstand"  der  Gesellschaft  gegenüber  ver- 
pflichtet ist,  die  ihm  durch  das  Statut  oder  die  General- 
versammlung auferlegten  Beschränkungen  innezuhalten,  daß 
er  die  Sorge  für  die  Buchführung,  die  Einberufung  der  General- 
versammlung, die  Aufstellung  der  Bilanz,  die  Anfechtung  un- 
gesetzlicher Beschlüsse  der  Generalversammlung  u.  dgl.  m.  hat, 
so  ist  es  an  und  für  sich  nicht  das  einzelne  Mitglied,  dem  die 
Ausübung  dieser  Rechte,  beziehungsweise  die  Erfüllung  dieser 
Pflichten  isoliert  zusteht.  Was  das  einzelne  Mitglied  vermag, 
ist  nur  die  Anwendung  pflichtgemäßer  Sorgfalt,  um  einen 
diesbezüglichen  Beschluß  des  Vorstandes  herbeizuführen.  Der 
mehrgliedrige  Vorstand  erfüllt  seine  Tätigkeit  dadurch,  daß 
die    den  Vorstand    bildenden    Personen    zusammen    handeln. 


*)  Frankreich,  Gesetz  von  18H7  Art.  40  (Genehmigung  der  General- 
versümmlung),  Italien  150  (Aufsichtsrat).  Vgl.  Österreichische  Verordnung 
§  35  Abs.  2. 

*)  Belgien  Art.  50. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  17 
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Und  zwar  wird,  wo  nicht  Gesetz  oder  Statut  ein  anderes 
bestimmen,  Übereinstimmung  aller  Mitglieder  des  Vorstandes 
Terlangt  werden  müssen,  der  Vorstand  selbst  wird  nicht  eigen- 
mächtig die  Geschäfte  unter  seine  Mitglieder  derart  verteilen 
können,  daß  jedes  Mitglied  der  Gesellschaft  gegenüber  die 
Verantwortung  nur  für  die  ihm  zugeteilten  Geschäfte  trifft, 
der  Gesellschaft  gegenüber  erscheinen  alle  Mitglieder  nach 
wie  vor  als  verpflichtet,  an  jeder  Handlung  mitzuwirken,  haben 
sie  trotz  interner  Geschäftsverteilung  die  frühere  Verant- 
wortlichkeit beibehalten.  Ebensowenig  wäre  der  Vorstand 
befugt,  selbständig  für  seine  Beschlüsse  das  Mehrheitsprinzip 
zu  Grunde  zu  legen;  vielmehr  ist,  soweit  nicht  Gesetz  oder 
Statut  ein  anderes  bestimmt,  Übereinstimmung  aller  Vorstands- 
mitglieder erforderlich,  so  daß  an  dem  Widerspruch  auch  nur 
eines  das  Zustandekommen  des  behördlichen  Aktes  scheitern 
würde. 

Wo  diese  Grundsätze  gelten,  erwächst  für  das  einzelne 
Vorstandsmitglied  die  Verpflichtung,  seine  Mitwirkung  zum 
Zustandekommen  des  notwendigen  oder  gerechtfertigten  behörd- 
lichen Aktes  nicht  zu  versagen,  sowie  dahin  zu  wirken,  daß 
die  übrigen  Vorstandsmitglieder  ihre  Mitwirkung  dem  Akt, 
den  es  für  einen  notwendigen  oder  gerechtfertigten  ansieht, 
zu  teil  werden  lassen.  Diese  Verpflichtung  hat  es  mit  der 
Sorgfalt  eines  ordentlichen  Geschäftsmannes  zu  erfüllen.  Dies 
entspricht  den  Mandatsgrundsätzen.  Demgemäß  bestimmt  das 
deutsche  H.G.B.  §  241  Abs.  1. 

„Die   Mitglieder   des  Vorstandes   haben   bei   ihrer 
Geschäftsführung  die  Sorgfalt  eines  ordentlichen  Ge- 
schäftsmannes^) anzuwenden." 
Und  ähnlich  drücken  sich  andere  Gesetze  aus.^) 

^)  Spelling:  as  a  prudent  man  exereises  in  his  own  affairs  §  432. 
Cook  §  703:  „reasonable  care",  „sound  business  judgment",  „ordinary 
diligence",  „the  same  diligence  and  care  that  men  of  usual  prudence  and 
skill  would  exercise  in  a  management  of  a  similar  business  for  themselres**. 

•)  Vgl.  Belgien  Art.  52,  Frankreich,  Gesetz  von  1867  Art.  44,  Italien 
122  Abs.  2,  Niederlande  45,  Ungarn  189,  Portugal  173,  Argentinien  337; 
nach  englischer  Auffassung  hat  er  „bona  fide"  seine  Stellung  als  trustee 
auszuüben  (Lindley  p.  510),  Verletzung  ist  „breach  of  trust". 
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Umgekehrt  hat  das  einzelne  Vorstandsmitglied  von  dem 
gleichen  Gesichtspunkt  aus  seine  Mitwirkung  einem  Beschlüsse 
zu  versagen,  der  gesetz-  oder  statutenwidrig  ist,  oder  den  es 
nach  seiner  gewissenhaften  Überzeugung  für  einen  sachlich 
ungerechtfertigten  hält.  Es  wird  von  seiner  Verantwortlich- 
keit nicht  dadurch  befreit,  daß  es  sich  der  Mehrheit  unter- 
ordnete, um  nicht  stets  als  dissentierend  zu  erscheinen.  Wird 
ihm  seine  isolierte  Stellung  auf  die  Dauer  lästig,  so  hat  es 
sein  Amt  niederzulegen  ^) 

Allein  dieses  Prinzip  des  kollektiven  Handelns  ist  jeden- 
falls da  zu  schwerfällig,  wo  der  Betrieb  der  Aktiengesellschaft 
ein  sehr  großer  oder  die  Zahl  der  Vorstandsmitglieder  eine 
beträchtliche  ist.  Hier  erweist  sich  die  Notwendigkeit,  daß 
der  Widerspruch  eines  einzelnen  nicht  den  Gang  der  Geschäfts- 
führung aufhält  oder  irreleitet.  Die  Aushülfe  ist  auf  doppelte 
Weise  möglich.  Entweder  erfolgt  eine  Verteilung  der  Geschäfte 
unter  die  einzelnen  Vorstandsmitglieder  derart,  daß  dem  einen 
die  Vertretung  in  gewissen  Angelegenheiten,  dem  anderen  die 
Vertretung  in  Angelegenheiten  anderer  Art,  dem  dritten  die 
Kassentuhrung,  dem  vierten  die  Besorgung  der  Korrespondenz 
zufallt  u.  8.  w.  Hierhin  gehört  auch  eine  Ordnung,  nach  der 
die  Führung  der  gewöhnlichen  Geschäfte  einem  oder  einzelnen 
der  Vorstandsmitglieder  als  den  eigentlich  geschäftsführenden 
(managers)  überwiesen  wird,  während  die  Gesamtheit  sich  nur 
die  Vornahme  einzelner  wichtiger  Akte  vorbehält^)  und  im 
übrigen  sich  auf  die  Kontrolle  der  Geschäftsftlhruug  im  ganzen 
beschränkt,  wie  sie  zumal  in  der  englisch- nordamerikanischen 
Praxis,  wo  ein  Aufsichtsrat  unbekannt  ist,  beobachtet  wird 
(Gegensatz  von  board  of  directors  und  managers).*)    Oder  es 

*)  Vgl.  im  Einzelnen  hierzu  Lindley  p.  5280. 

*)  In  Nordamerika  insbesondere  die  Anstellung  von  Gesellschafts- 
beamten, die  Errichtung  von  bylaws.     Vgl.  Spelling  §  420 fiP. 

*)  Vgl.  engl.  Normalstatut  Art.  68 — 70:  the  directors  may  delegate 
any  of  their  powers  to  committees  consisting  of  members  of  their  body. 
Das  Comite  ist  dann  wieder  körperschaftlich  organisiert.  Für  Nord- 
amerika Stirn  so  n  §§  8062,  8063.  Auch  in  Frankreich  ist  es  üblich,  daß 
der  conseil  d'administration  gewisse  Befugnisse  überweist  an  ein  conseil 
de  direction  oder  einen  administrateur  delogue. 

17* 
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wird  der  Vorstand  selbst  körperschaftlich  organisiert  und  Mehr- 
heit der  Stimmen  für  genügend  zur  Beschlußfassung  erklärt^) 

Für  beide  Ausgestaltungen  ist  die  gesetzliche  oder  statu- 
tarische Anordnung  Vorbedingung.  Eine  solche  ist  aber  fast 
überall  vorhanden.  Dabei  sei  die  Regelung  der  Vertretung 
einstweilen  nicht  ins  Auge  gefaßt,  weil  es  sich  an  dieser  Stelle 
in  erster  Linie  um  die  Verantwortlichkeit  der  Vorstands- 
mitglieder gegenüber  der  Körperschaft  handelt. 

Wo  eine  Verteilung  der  Geschäfte  unter  die  einzelnen 
Mitglieder  des  Vorstandes  stattgefunden  hat,  ist  jedes  Mitglied 
grundsätzlich  nur  für  den  Kreis  seiner  Greschäfte  der  Körper- 
schaft verantwortlich,  es  stellt  für  diesen  Kreis  kraft  Delegation 
den  Vorstand  dar.  Möglicherweise  steht  ihm  allein  die  Be- 
sorgung der  Geschäfte  seines  Kreises  zu,  möglicherweise  ist 
ein  Zusammenwirken  mehrerer  aus  der  größeren  Zahl  von 
Mitgliedern  des  Vorstandes  angeordnet;  im  letzteren  Falle 
gilt  für  das  Zusammenwirken  dieser  mehreren  das  oben 
Gesagte  entsprechend.  Den  übrigen  Vorstandsmitgliedern 
verbleibt  solchenfalls  jedoch  eine  allgemeine  Kontrollpflicht 
auch  hier.  Freilich  wird  nicht  jedem  einzelnen  der  anderen 
Vorstandsmitglieder  beliebige  Einsicht  und  Untersuchung  der 
Geschäfte  jenes  Kreises  zustehen,  noch  wird  es  Rechenschaft 
von  dem  delegierten  Vorstandsmitglied  verlangen  können.  Wohl 
aber  wird  es,  falls  ihm  Verdachtsgründe  betreffs  ungehöriger 
Geschäftsführung  vorzuliegen  scheinen,  den  maßgebenden 
Organen  der  Körperschaft  davon  Anzeige  zu  machen  haben, 
damit  diese  eventuell  einschreiten.-)  Als  solche  Organe  kommen 
die  Generalversammlung,  der  Aufsichtsrat  oder  auch  die 
Gesamtheit  der  Vorstandsmitglieder  in  Frage  (der  Verwaltungs- 
rat, board  of  directors),  die  letztere,  wie  berührt,  zumal  in 
solchen  Ländern,   denen    das  Institut   des    Aufsichtsrates  un- 

*)  Vgl.  Belgien  Art.  56:  die  Vorstandsmitglieder  bilden  Kollegien, 
welche  nach  den  statutarischen  Vorschriften,  eventuell  nach  allgemeinen 
Grundsätzen  für  beratende  Versammlungen  Beschlüsse  fassen.  Vgl.  fenier 
engl.  Normalstatut  Art.  66,  Schweden  §  45,  für  Nordamerika  Stimson 
§§  8062,  8063. 

*)  Die  Frage  ist  in  England  bestritten.     Vgl.  Lindley  p.  529. 
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bekannt  ist  Versäumt  es  die  Anzeige,  so  kann  es  wegen 
Mangels  an  Sorgfalt  schadensersatzpflichtig  werden. 

Da  wo  der  Vorstand  körperschaftlich  organisiert  ist,  liegt 
ein  Beschluß  des  Vorstandes  vor,  wenn  diejenige  Mehrheit 
erreicht  ist,  die  gesetzlich  oder  statutarisch  zur  Beschlußfassung 
erforderlich  ist,  vorausgesetzt,  daß  allen  erreichbaren  Vorstands- 
mitgliedern von  dem  Gegenstand  der  Beschlußfassung  vorher 
Kenntnis  und  die  Möglichkeit  der  Mitwirkung  gegeben  ist. 
Die  Beobachtung  der  lur  den  Beschluß  einer  General- 
versammlung erforderlichen  Formen  ist  hier  natürlich  nicht 
zu  fordern.  Eines  förmlichen  Zusammentretens  wird  es  nicht 
bedürfen,  die  Abstimmung  im  Wege  einer  schriftlichen  Missive 
wird  genügen.  Auch  wird,  soweit  nicht  Gesetz  oder  Statut 
die  Mitwirkung  eines  bestimmten  Bruchteiles  *)  („Quorum**)  der 
Vorstandsmitglieder  verlangen,  es  genügen,  wenn  auf  gehörige 
Ladung  sich  nur  ein  Mitglied  einfindet,  die  Abwesenden 
werden  als  zustimmend  anzusehen  sein. 

Diesem  Beschluß  hat,  falls  er  nicht  gesetz-  oder  statuten- 
widrig ist,  das  dissentierende  Mitglied  sich  zu  fiigen,  eine 
Verantwortung  für  die  Folgen  des  Beschlusses  liegt  ihm  nicht 
weiter  ob.  Aus  praktischen  Gründen  mag  es  sich  für  das 
in  der  Minderheit  befindliche  Mitglied  empfehlen,  die  Tatsache 
seines  Widerspruches  aktenkundig  zu  machen  oder  anderen 
Organen  der  Aktiengesellschaft  anzuzeigen.^)  Auch  steht  es 
ihm  frei,  von  anderen  Organen  die  Rückgängigmachung  des 
Beschlusses  zu  erwirken,  eine  Pflicht  hierzu  ist  aber  nicht 
anzunehmen.  Denn  durch  Aufstellung  des  Mehrheitsprinzipes 
hat  das  Gesetz,  beziehungsweise  Statut  implicite  das  in  der 
Minderheit  befindliche  Mitglied  von  den  Folgen  des  unklugen 
Beschlusses  entlastet 

Ist  dagegen  der  Beschluß  gesetz-  oder  statutenwidrig,  so 
hat  das  dissentierende  Mitglied  die  Ausführung  zu  verweigern. 
Auch  die  Genehmigung  eines  solchen  Beschlusses  seitens  eines 
anderen  Gesellschaftsorganes   würde   nicht   ohne  weiteres   die 


^)  So  in  England  und  Nordamerika.     Engl.  Normalstatut  Art.  66. 
«)  Vgl.  Italien  149,  Japan  177  Abs.  2. 
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Gültigkeit  zur  Folge  haben.  Vielmehr  wäre  gegebenenfalls 
zu  untersuchen,  ob  jenes  Organ  die  Zuständigkeit  besaß,  dem 
Beschluß  die  Gültigkeit  zu  verleihen,  eine  Frage,  die  un- 
bedingt zu  verneinen  ist,  wenn  es  sich,  wie  meist,  um  die 
Verletzung  zwingender  Gesetzesvorschriften  handelt.*) 

Doch  gehen,  was  die  zuletzt  berührte  Frage  betrifft 
einige  Gesetze  nicht  ganz  so  weit,  sie  treffen  Bestimmungen, 
welche  das  dissentierende  Mitglied  bei  gesetz-  oder  statuten- 
widrigen Beschlüssen  entlasten,  falls  es  sich  in  bestimmter 
Weise  verhält.  So  ordnet  das  belgische  Gesetz  von  1873 
Art.  52  Abs.  2  an,  daß  Vorstandsmitglieder,  die  an  gesetz- 
oder  statutenwidrigen  Beschlüssen  nicht  teilgenommen  haben, 
dann  befreit  sind,  wenn  ihnen  keine  Schuld  beigemessen  werden 
kann,  und  wenn  sie  die  zu  ihrer  Kenntnis  gelangten  Verletzungen 
der  nächsten  Generalversammlung  angezeigt  haben. 

Der  italienische  Cod.  di  commercio  Art.  149  befreit  die- 
jenigen Vorstandsmitglieder  von  der  Verantwortlichkeit,  welche 
ihren  Dissens  unverzüglich  zu  Protokoll  geben  und  den  Auf- 
sichtsrat sofort  schriftlich  benachrichtigen. 

Das  portugiesische  Gesetzbuch  Art.  173  §1*)  befreit 
von  der  Haftbarkeit  die  Direktoren,  welche  an  dem  Beschlüsse 
nicht  teil  genommen  oder  welche  gegen  den  Mehrheitsbeschluff 
Verwahrung  eingelegt  haben,  bevor  sie  haftbar  gemacht 
wurden,  eine  sehr  weitgehende  und  zu  laxe  Vorschrift. 

Es  ist  naturgemäß,  daß  die  Vorstandsmitglieder  nicht 
alle  einzelnen  Geschäfte  der  Aktiengesellschaft  persönlich 
besorgen.  Allerdings  ist  keiner  von  ihnen  in  der  Lage,  seine 
ganze  Stellung  einem  anderen  zu  übertragen.  Denn  die  ihm 
eingeräumte  Stellung  beruht  auf  dem  besonderen  Vertrauen, 
das  in  seine  Person  gesetzt  ist.  Auch  gibt  es  in  allen  Ge- 
setzen gewisse  Rechtshandlungen,  die  nur  das  Vorstandsmitghed 
(beziehungsweise  der  für  den  Fall  seiner  Verhinderung  durch  die 
Körperschaft  bestellte  Vertreter)  vornehmen  kann,  z.  B.  Erteilung 
der  Prokura,  Ableistung  von  Eiden  namens  der  Gesellschaft, 


»)  Vgl.  Ungarn  189. 

«)  Ebenso  Argentinien  337  Abs.  2. 
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AnmelduDg  der  Gesellschaft  zum  Handelsregister,  Prüfung 
Ton  Gründungsakten  u.  s.  w.  Allein  so  wenig  der  Einzelkaufmann 
oder  das  geschäftsführende  Mitglied  einer  offenen  Handels- 
gesellschaft der  Mithülfe  des  Personals  entbehren  kann,  so 
wenig  sind  die  Vorstandsmitglieder  im  Stande,  den  Geschäfts- 
betrieb ohne   Zuhülfenahme    von  Angestellten  durchzuführen. 

Die  von  ihnen  Angestellten  vertreten  in  Gemäßheit  der 
ihnen  erteilten  Vollmacht  die  Aktiengesellschaft.  Sie  treten 
durch  die  Anstellung  nicht  in  den  Vorstand  ein,  vielmehr 
sind  sie  dem  Vorstand,  der  ihnen  gegenüber  die  Rolle  des 
Prinzipals  ausübt,  unterstellt,  sie  erscheinen  als  Handlungs- 
gehülfen  und  ihr  Verhältnis  zur  Körperschaft  wird  von  den 
Normen  über  den  kaufmännischen  Dienstvertrag  beherrscht. 
Möglicherweise  liegt  der  tatsächliche  Schwerpunkt  der  Ge- 
schäftsführung in  den  Händen  des  von  dem  Vorstand  an- 
gestellten Pabrikleiters  oder  Betriebsdirektors.  Insoweit  be- 
schränkt sich  dann  die  Geschäftsführungspflicht  der  Vorstands- 
mitglieder auf  die  gehörige  Auswahl  und  Überwachung  des 
Personals;  die  Vorstandsmitglieder  haften  ftir  culpa  in  eligendo 
und  custodiendo  und  zwar  nach  Maßgabe  der  oben  erörterten 
Grundsätze.  Eine  Verantwortlichkeit  für  die  Auswahl  trifft 
also  dasjenige  Vorstandsmitglied  nicht,  das  bei  der  Beschluß- 
fassung über  die  Auswahl  gegen  die  Anstellung  der  fraglichen 
Person  gestimmt  hat  oder  das  kein  Mitwirkungsrecht  bei  der 
Auswahl  oder  Beaufsichtigung  besaß 

Haften  mehrere  Vorstandsmitglieder  für  KoUektivgeschäfts- 
führung,  so  ist  ihre  Haftung  nach  den  meisten  Gesetzen  eine 
Gesamthaftung.  ^)  Handelt  es  sich  um  die  Haftung  der  Vor- 
standsmitglieder bei  geteilter  Geschäftsführung,  so  haftet  jeder 
für  die  in  den  Bezirk  seiner  Administration  fallenden  Handlungen 
gesondert. 

Welches  ist  der  Rechtsgrund  der  Haftung?  Drei  Möglich- 
keiten bieten  sich    hier:     Haftung  aus  Vertrag,   Haftung  un- 


»)  Deutachland  §  241  Abs.  2,  Frankreich,  Gesetz  von  1867  Art.  44 
and  dazu  Lyon-Caen  et  Kenaultll  Nr.  825,  Italien  147,  Ungarn  189 
Abs.  2,  Portugal  173,  Argentinien  337;  vgl.  Lindley  p.  528,  anders 
Spanien  15ß. 
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mittelbar  kraft  Gesetzes,  Haftung  nach  den  Grundsätzen  von 
unerlaubten  Handlungen. 

Zweifellos  kann  die  Haftung  der  Vorstandsmitglieder  eine 
Deliktshaffcung  sein.  Vorstandsmitglieder,  die  wider  zwingende, 
daher  statutarischer  Abänderung  entzogene  Rechtsvorschriften 
handeln,  begehen  ein  selbständiges  Delikt,  sieht  man  von  den 
weiteren  selbstverständlichen  Fällen  etwa  des  Betruges,  der 
Untreue,  der  Unterschlagung  u.  s.  w.  ab.  Unter  den  Gesichts- 
punkt der  Deliktshaftung  würden  somit  Fälle,  wie  Nicht - 
beobachtung  der  zwingenden  Vorschriften  über  Herabsetzung 
des  Grundkapitals,  über  Rückzahlung  von  Einlagen  an  die 
Aktionäre,  Ausgabe  von  Aktien  vor  dem  gesetzlich  zulässigen 
Termin,  nicht  gehörige  Prüfung  des  Gründungsherganges  und 
dergleichen  mehr  fallen,  von  denen  ein  Teil  mit  besonderer 
Strafe  belegt  ist.  Wer  in  solchen  Fällen  als  der  Verletzte 
im  Sinne  des  Gesetzes  erscheint,  ist  späterer  Erörterung  vor- 
behalten. 

Nicht  minder  zweifellos  erscheinen  umgekehrt  gewisse 
Pflichtverletzungen  als  Folge  des  Vertragsverhältnisses  des 
einzelnen  Vorstandsmitgliedes  zur  Körperschaft,  insbesondere 
die  Verletzung  des  Konkurrenzverbotes. 

Wohl  aber  erhebt  sich  die  Frage:  ist  die  Haftung  der 
Vorstandsmitglieder  für  die  behördliche  Tätigkeit  —  von  den 
Fällen  selbständiger  Delikte  abgesehen  —  eine  vertragliche 
oder  eine  unmittelbar  gesetzliche?  Anders  ausgedrückt:  liegt 
in  der  Nichtbeobachtung  ihrer  Pflichten  eine  Vertragswidrigkeit 
oder  eine  Verletzung  gesetzlich  auferlegter  Pflichten?  Ins- 
besondere wird  die  Frage  praktisch  für  Teilnahme  an  statuten- 
widrigen Beschlüssen,  sowie  für  kulpos  mangelhafte  Geschäfts- 
führung. 

Führt  man  die  Haftung  solchenfalls  auf  das  Vertrags- 
verhältnis des  Vorstandsmitgliedes  zur  Körperschaft  zurück, 
so  würde  der  beliebigen  Ausgestaltung  der  Haftung,  soweit 
nicht  ein  Vertrag  contra  bonos  mores  vorliegt,  seitens  der 
beiden  Vertragsteile  nichts  im  Wege  stehen.  Insbesondere 
wäre  es  möglich,  im  Anstellungsvertrag  das  eine  Vorstands- 
mitglied einer  strengeren,  das  andere  einer  milderen  Haftung 
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ZU  unterwerfen,  nur  die  Haftung  wegen  dolus  auszuschließen, 
wäre  unzulässig.  Die  Teilnahme  an  statutenwidrigen  Be- 
schlüssen würde  sich  dann  ferner  lediglich  als  eine  Vertrags- 
verletzung gegen  die  Aktiengesellschaft  als  die  Gegenkontra- 
hentin  darstellen,  weder  der  einzelne  Aktionär  noch  die 
Gläubiger  der  Gesellschaft  könnten  das  Vorstandsmitglied 
belangen.  Denn  nicht  die  einzelnen  Aktionäre,  sondern  die 
Körperschaft  schließt  mit  dem  Vorstandsmitglied  den  Vertrag, 
und  für  die  Gläubiger  ist  das  Verhältnis  eine  res  inter 
alios  acta. 

Allein  dieser  Auffassung  stehen  gewichtige  Bedenken 
entgegen.  Ist  das  Statut  auch  nicht  ein  Gesetz,  so  ist  es 
doch  die  die  Vereinsorgane  unbedingt  bindende  Willens- 
betätigung der  Körperschaft.  Die  Beobachtung  der  Statuten 
liegt  kraft  zwingenden  Rechtssatzes  den  Vorstandsmitgliedern 
ob,  und  ein  Anstellungsvertrag,  der  sie  davon  entbände,  wäre 
nichtig.  In  der  Übernahme  der  Vorstandsstellung  liegt  not- 
wendig die  Verpflichtung  zur  Beobachtung  des  Statutes,  und 
keine  vorherige  Vereinbarung  kann  das  Vorstandsmitglied  von 
dieser  Verpflichtung  befreien.  Demgemäß  stellen  nicht  wenige 
Gesetze  die  statutenwidrigen  den  gesetzwidrigen  Beschlüssen 
gleich  und  lassen  eine  Haftung  diesenfalls  sogar  Dritten  gegen- 
über eintreten.  So  sagt  das  belgische  Gesetz  Art.  52  Abs.  2: 
die  Vorstandsmitglieder  haften  solidarisch  der  Gesellschaft 
wie  Dritten  gegenüber  für  alle  Schadensansprüche,  welche  aus 
Verletzungen  der  Bestimmungen  dieses  Titels  oder  der  Ge- 
sellschaftsstatuten herrühren.  Der  italienische  Codice  di 
commercio  Art.  147  Nr.  5  läßt  die  Verwalter  der  Gesellschaft 
und  Dritten  gegenüber  verantwortlich  sein  „für  die  genaue 
Beobachtung  der  Pflichten,  die  ihnen  vom  Gesetz,  der  Er- 
richtungsurkunde und  dem  Statut  auferlegt  sind^.  Das 
niederländische  Gesetzbuch  Art.  45  Abs.  2  hebt  ausdrücklich 
hervor,  daß  die  Statutenübertretung  die  Vorstandsmitglieder 
auch  Dritten  für  den  Schaden,  den  sie  erleiden,  verantwortlich 
mache.  Auf  einem  ähnlichen  Standpunkt  steht  das  ungarische 
H.G.B.  §  189  Abs.  2,  dessen  Fassung  freilich  nicht  sehr  klar 
ist,  das  portugiesische  Art.  173  u.  a.  m. 
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Es  fragt  sich  aber  weitergehend,  ob  die  Nonnen  über 
den  Grad  der  von  dem  Vorstand  zu  vertretenden  Sorgfalt 
überhaupt  dispositiver  Natur  sind.  Nach  allgemeinen  Grund- 
sätzen wäre  freilich  nicht  unzulässig,  daß  eine  Körperschaft 
dem  Yorstandsmitgliede  durch  Statut  oder  besonderen  Ver- 
trag Haftung  nur  für  grobe  Fahrlässigkeit  oder  nur  für  die 
Beobachtung  der  Sorgfalt,  die  es  seinen  eigenen  Angelegen- 
heiten zuwendet,  auferlegt.  Indessen  dürfte  die  gegenteilige 
Annahme  sich  für  die  Aktiengesellschaft  rechtfertigen.  FreiUeh 
ist  auch  hier  ausgeschlossen,  daß  der  Anstellungsvertrag  die 
Vorstandsmitglieder  einer  strengeren,  wohl  aber,  daß  er  sie 
einer  milderen  Haftung  unterwirft,  als  der  aus  allgemeinen 
Grundsätzen  sich  ergebenden.  Denn  auch  die  Statuierung 
dieser  Haftung  ist  im  öflFentlichen  Interesse,  und  es  wäre  so- 
wohl für  die  wechselnden  Aktionäre  wie  für  die  Gläubiger 
von  hoher  Gefahr,  wenn  der  Anstellungsvertrag  ein  Vorstands- 
mitglied etwa  auf  die  Haftung  für  Vorsatz  oder  grobe  Fahr- 
lässigkeit beschränkte.  ^) 

Daß  der  Standpunkt  der  meisten  Gesetze  der  gleiche  ist, 
scheint  sich  nicht  bloß  daraus  zu  ergeben,  daß  einzelne  von 
ihnen  den  Fall  der  kulpos  mangelhaften  Geschäftsführung  dem 
der  gesetz-  oder  statutenwidrigen  Beschlußfassung  ausdrücklich 
gleichstellen,^)  sondern  auch  daraus,  daß  andere  dem  Vorstand 
ausdrücklich  die  Sorgfalt  eines  ordentlichen  Geschäftsmannes 
einschärfen  oder  hinsichtlich  seiner  Verantwortlichkeit  die 
Mandatsgrundsätze  zur  direkten  Anwendung  bringen,  ohne 
der  Möglichkeit  einer  vertragsmäßigen  oder  statutarischen 
Milderung  der  Haftung  zu  gedenken.^)  Insbesondere  bestimmt 
das  neue  deutsche  H.G.B.  in  §  241  Abs.  1  generell:  „Die 
Mitglieder  des  Vorstandes  haben  bei  ihrer  Geschäftsführung 
die  Sorgfalt  eines  ordentlichen  Geschäftsmannes  anzuwenden**, 


1)  Vgl.  R.G.E.  46  S.  61  (für  Genossenschaften). 

«)  So  z.  B.  Portugal  173.  Argentinien  337  Abs.  1,  Ungarn  189  Abs.  2, 
Niederlande  Art.  45,  A.D.H.B.  Art.  241  Abs.  2. 

8)  So  Italien  122  Abs.  2,  Frankreich  Gesetz  von  1867  Art.  44,  Belgien 
Art.  52. 
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und  es  ist  richtiger  Ansicht  ^)  nach  auch  diese  Vorschrift  als 
zwingenden  Rechts  derart  anzusehen,  daß  sie  durch  das  Statut 
oder  den  Anstellungsvertrag  zwar  verschärft,  aber  nicht  ge- 
mildert werden  kann. 

Freilich  machen  einige  Gesetze  gerade  an  dieser  Stelle 
einen  durchgreifenden  bedeutungsvollen  Unterschied.  Während 
sie  nämlich  wegen  gesetz-  oder  statutenwidriger  Handlungen 
das  Vorstandsmitglied  nicht  bloß  der  Gesellschaft,  sondern 
auch  deren  Gläubigern  haftbar  sein  lassen,  stellen  sie  bei 
kulpos  mangelhafter  Geschäftsführung  eine  Haftung  der  Vor- 
standsmitglieder nur  gegenüber  der  Gesellschaft  auf.*^)  Allein 
diese  Unterscheidung  findet  sich  in  anderen  Gesetzen  nicht.*) 
Sie  hat  auch  an  sich  nur  Bedeutung  für  die  Frage,  wem 
gegenüber  die  Haftung  der  Vorstandsmitglieder  eintritt, 
dagegen  nicht  für  die  davon  zu  scheidende  andere  Frage,  ob 
die  Haftung  der  Vorstandsmitglieder  kraft  zwingenden  Rechts 
besteht  oder  lediglich  dem  Vertragsverhältnis  entspringt. 

§  71a. 
Fortsetzung.     Insbesondere  Haftung  der  Vorstands- 
mitglieder gegenüber  den  Gläubigern  der  Aktien- 
gesellschaft. 

Wie  bereits  berührt  ist,  kann  nicht  bloß  die  Körperschaft, 
sondern  jedweder  Aktionär  und  jeder  Dritte  gegen  das  Vor- 
standsmitglied dann  vorgehen,  wenn  dieses  ein  besonderes,  nach 
allgemeinen  Grundsätzen  schadensersatzpflichtig  machendes 
Delikt  gegen  den  Betreffenden  begangen  hat.  Einen  der- 
artigen Satz  braucht  das  Gesetz  nicht  weiter  aufzustellen, 
Er  ergibt  sich  aus  den  allgemeinen  Prinzipien  des  bürgerlichen 
Rechts  von  selbst.  Jedoch  liegt  der  Fall  nicht  stets  so  klar, 
daß  Betrug,  Unterschlagung  oder  ähnliche  Delikte  unmittelbar 


')  Ring  und  Staub  zu  §241;  a.  A.  Makower  zu  §241. 

•)  Vgl.  Niederlande  Art.  45,  Belgien  Gesetz  von  1873  Art.  52,  Ungarn 
§189.  Vgl.  auch  für  Frankreich  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  824, 
für  Belgien  Guillery  tome  II  Nr.  659ff. 

*)  Siehe  die  in  Anmerkung  2  zitierten  Gesetze  von  Portugal  und 
Argentinien. 
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begangen  gegen  einen  Dritten  vorliegen.  Insbesondere  ist  da^ 
wo  das  Vorstandsmitglied  gegen  Verbotsgesetze  handelt,  die 
vom  Aktienrecht  erlassen  sind,  die  Frage  zu  erheben,  ob 
solchenfalls  nur  die  Aktiengesellschaft  oder  auch  der  einzelne 
Aktionär  oder  gar  der  Gläubiger  der  'Aktiengesellschaft  einen 
Anspruch  auf  Schadensersatz  erwirbt  Sicher  ist  die  Aktien- 
gesellschaft die  primär  Verletzte.  Aber  die  Gläubiger  der 
Gesellschaft  haben  ein  dringendes  Interesse  daran,  daß  die 
zum  Schutze  der  Integrität  des  Gesellschaftsvermögens  er- 
lassenen Vorschriften,  die  gerade  von  dem  Gesichtspunkt  ge- 
leitet sind,  sie  zu  sichern,  auch  gewahrt  bleiben;  und  der 
einzelne  Aktionär  kann  geltend  machen,  daß  ihm  nicht  zu- 
gemutet werden  könne,  zu  warten,  bis  die  GeneralversammluDg 
mit  Majorität  den  Beschluß  auf  Verfolgung  des  Vorstands- 
mitgliedes fasse,  da  er  als  ökonomisch  an  der  Gesellschaft 
beteiligt  sofort  in  seinen  Interessen  verletzt  werde.  Hier 
erhebt  sich  dann  wieder  die  Frage,  ob  der  Einzelaktionär 
aus  eigenem  Recht  und  Interesse  oder  ob  er  in  Wahrnehmung 
der  Rechte  der  Gesellschaft  vorzugehen  berechtigt  ist. 

Auf  der  anderen  Seite  ist  zu  erwägen,  daß  das  Vorstands- 
mitglied nicht  gut  doppelt  schadenersatzpflichtig  werden  kann, 
weil  eine  Mehrheit  von  Interessen  in  Frage  steht,  unzweifel- 
haft ist  die  Körperschaft  selbst  die  primär  Verletzte,  Aktionär 
und  Gläubiger  haben  an  sich  nur  ein  berechtigtes  Interesse 
daran,  daß  der  ökonomische  Zustand  der  Aktiengesellschaft 
herbeigeführt  wird,  der  vorhanden  wäre,  wenn  die  verbots- 
widrige Handlung  nicht  begangen  wäre.  Um  einen  Schaden 
jenseits  dieser  Grenze  ersetzt  zu  verlangen,  müßten  schon  be- 
sondere Gründe  ins  Feld  geführt  werden.  Das  Vorstands- 
mitglied ist  an  sich  zu  nichts  weiter  gehalten,  als  den  Zu- 
stand, der  mit  Bezug  auf  die  Aktiengesellschaft  ohne  sein  Delikt 
vorhanden  wäre,  herzustellen.  Eine  mittelbare  Schädigung,  die 
einem  Dritten  dadurch  verursacht  wird,  geht  es  nichts  an,  da 
eine  allgemeine  Rechtspflicht,  dem  Dritten,  der  mit  der  Ge- 
sellschaft in  Beziehung  tritt,  vor  Schaden  zu  bewahren,  für 
ihn  nicht  existiert. 

Freilich  läßt  sich  entgegenhalten,  daß  die  aktienrechtlichen 
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Yerbotsgesetze  ja  nicht  bloß  zum  Schutze  der  Aktiengesell- 
schaft, sondern  auch  zum  Schutze  der  Gläubiger  gegeben  sind, 
und  daß  das  Vorstandsmitglied  insofern  auch  den  Gläubigern 
gegenüber  zu  Rechtspflichten  gehalten  sei.  Aber  nicht  zu 
verkennen  ist,  daß  eine  derartige  an  sich  mögliche  und  von 
manchen  Gesetzen  geteilte  Betrachtungsweise  bei  radikaler 
Durchführung  das  Maß  der  Verantwortlichkeit  der  Vorstands- 
mitglieder in  das  Ungemessene  auszudehnen  geeignet  ist  und 
sie  in  eine  Ausnahmestellung  versetzt,  für  die  de  lege  ferenda 
nicht  zwingende  Gründe  vorliegen. 

Was  für  die  Verletzung  von  Verbotsgesetzen  gilt,  ist  in 
abgeschwächtem  Maße  auf  die  Statutenverletzungen  an- 
zuwenden. Die  luteressenbeteiligung  der  Gläubiger  ist  hier 
unzweifelhaft  eine  schwächere.  Denn  die  Möglichkeit  der  Ab- 
änderlichkeit  der  Statuten  raubt  ihnen  jede  gesicherte  Position 
der  Beibehaltung  des  bisherigen  Rechtszustandes.  Immerhin 
haben  sie  nach  dem  System  der  Publizität  die  Kontrolle  über 
den  derzeitigen  Kechtszustand,  sie  sind  darnach  in  der  Lage, 
das  Maß  ihrer  Kreditierung  gegenüber  der  Gesellschaft  zu 
gestalten  und  insofern  sind  sie  bei  statutarischen  Verletzungen 
seitens  eines  Vorstandsmitgliedes  in  ihren  Interessen  betroflfen. 
Der  nachträgliche  Dechargebeschluß  seitens  der  General- 
versammlung könnte  daran  nichts  ändern,  da  er  selbst  wider 
die  Statuten  ergangen  wäre  und  eine  Statutenänderung  würde 
nur  für  die  Zukunft  wirken  können. 

Im  Falle  bloß  kulpos  mangelhafter  Geschäftsführung  end- 
lich wird  zweifellos  nur  die  Aktiengesellschaft  verletzt.  Kein 
Gläubiger  hat  ein  Recht  darauf,  daß  um  seinetwillen  das 
Vorstandsmitglied  die  Geschäftsführung  gehörig  wahrnimmt. 
Hier  ließe  sich  höchstens  die  Frage  aufwerfen,  wieweit  der 
einzelne  Aktionär  berechtigt  ist,  in  eigenem  Namen  oder  für 
die  Aktiengesellschaft  gegen  das  Vorstandsmitglied  aufzutreten. 

Behandeln  wir  zunächst  die  Frage,  ob  die  Gläubiger  der 
Aktiengesellschaft  gegen  das  einzelne  Vorstandsmitglied  vor- 
gehen können,  so  ergibt  sich,  daß  die  Bestimmungen  der 
einzelnen  Gesetze  über  diesen  Punkt  sehr  verschieden  und 
vielfach  unklar  gehalten  sind. 
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In  einzelnen  Gesetzen  finden  wir  die  drei  Fälle:  VerletzuDg 
des  Gesetzes,  Verletzung  der  Statuten,  kulpos  mangelhafte  Ge- 
schäftsführung nebeneinander  gestellt,  ohne  daß  scheinbar  eio 
Unterschied  gemacht  wird.  So  sagt  das  portugiesische  H.G.B. 
Art.  173:  die  Vorstandsmitglieder  haften  der  Gesellschaft  und 
Dritten  gegenüber  persönlich  und  solidarisch  wegen  Nicht- 
ausfiihrung  des  Mandats  und  wegen  der  Verletzung  der  Statuten 
und  Vorschriften  des  Gesetzes,  ähnlich  das  argentinische  H.G.B. 
Art.  337  Abs.  1.  Und  auf  diesem  Standpunkt  stand  auch 
nach  der  Auslegung  der  herrschenden  Ansicht  das  Allgemeine 
deutsche  H.G.B.  Art.  241.^)  In  welcher  Weise  sich  diese  Ge- 
setze die  Haftung  im  einzelnen  denken,  ist  aus  ihnen  nicht 
klar  ersichtlich. 

Andere  Gesetze  unterscheiden  den  Fall  der  „nichtgehörigen 
Ausführung  des  Auftrages"  von  dem  Fall  der  Verletzung  des 
Gesetzes  und  Statutes.  Ersterenfalls  bestehe  nur  eine  Haftung 
der  Vorstandsmitglieder  gegenüber  der  Aktiengesellschafty 
letzterenfalls  auch  gegenüber  Dritten.  Bewußt  macht  diese 
Unterscheidung  das  belgische  Gesetz  von  1873  Art.  52,^  das 
niederländische  Wetb.  Art.  45,  das  ungarische  H.G.B.  §  189. 
Hierher  zählt  auch  das  französische  Recht,  wenigstens  nach 
der  Auslegung,  die  Art.  44  des  Gesetzes  von  1867  in  der 
Literatur  und  Praxis  gefunden  hat.*)  Ebenso  dürfte  dies 
die  Auffassungsweise  des  italienischen  Codice  di  commercio 
Art.  147  sein,  wenngleich  dieser  eine  gewisse  Hinneigung  zu 
der  ersteren  Auffassung  zeigt,  indem  er  auch  (Nr.  4)  die  genaue 
Ausfuhrung  der  Beschlüsse  der  Generalversammlung  zu  den 
eine  Haftung  Dritten  gegenüber  begründenden  Pflichten  zählt. 
Endlich  ist  hierher  bis  zu  einem  gewissen  Grade  das  englisch- 
nordamerikanische   Recht*)    zu   zählen,    das   bei    „ultra  vires 

iTR-^E-  V.  S.  24,  VII.  S.  107,  X.  S.  79. 

®)  Besonders  kommt  mit  Bezug  auf  Dritte  der  Art.  1382  des  Code 
civil  in  Frage. 

^)  ^^S^'  Chausse  p.  64 ff. 

*)  J)ie  englische  Kechtssprache  drückt  dies  dahin  aus :  die  Direktoren 
sind  keineswegs  trustees  für  die  Gläubiger,  diese  können  sich  deswegen 
nicht  beklagen,  wenn  die  Direktoren  durch  schlechte  Geschäftsführung 
das   Gesellschaftsvermögen   vermindern  (Buckley  8  ed.  p.  454,  504,  510). 


Haftung  der  Vorstandsmitglieder  gegenüber  den  Gläubigem.     271 

acts**  die  Vorstandsmitglieder  auch  Dritten  gegenüber  ver- 
antwortlich macht,  während  sie  bei  „intra  vires  acts"  nur  der 
Körperschaft  gegenüber  haften.^) 

Eine  dritte  Gruppe  läßt  grundsätzlich  nur  eine  Haftung 
der  Vorstandsmitglieder  gegenüber  der  Aktiengesellschaft  ein- 
treten, während  den  Gläubigern  nur  ausnahmsweise  ein  An- 
spruch gegen  die  Vorstandsmitglieder  gewährt  wird.  Auf 
diesem  Standpunkt  steht  das  schweizerische  Obligationenrecht, ^) 
indem  es  nur  im  Falle  doloser  Pflichtverletzung  und  auch 
dann  nur  unter  der  Voraussetzung,  daß  über  die  Aktien- 
gesellschaft der  Konkurs  eröffnet  worden  ist,  den  Gesellschafts- 
gläubigern  ein  Klagerecht  gewährt,  und  ihn  vertritt  grund- 
sätzlich auch  das  neue  deutsche  H.G.B.*^) 

Allem  die  strikte  Durchführung  des  letzteren  Stand- 
punktes fuhrt  zu  unerfreulichen  Folgerungen.  Soll  das  Vor- 
standsmitglied nur  der  Aktiengesellschaft  gegenüber  haften, 
so  wäre  die  Generalversammlung  in  der  Lage,  durch  einen 
Bntlastungsbeschluß,  den  eine  gefügige  Mehrheit  faßt,  das 
Vorstandsmitglied  auch  von  der  Verantwortlichkeit  für  Ver- 
fehlungen gegen  zwingende  Gesetzesvorschriften  zu  befreien. 
und  in  gewissen  Fällen,  wie  bei  Zurückzahlung  von  Einlagen, 
Auszahlung  ungerechtfertigter  Dividenden,  würden  die  Aktionäre 
nicht  bloß  nachträglich  solchen  Entlastungsbeschluß  fassen, 
sondern  das  Vorstandsmitglied  geradezu  zu  solcher,  sie  auf 
Kosten  der  Gläubiger  bereichernden  Handlung  möglicherweise 
anstiften.    Darum  machen  auch  solche  Gesetze,  welche  grund- 


*)  Insbesondere  haften  die  Vorstandsmitglieder  den  Gläubigern  bei 
Aaszahlung  von  ,,ficticious  diTidends'^  Die  nordamerikanischen  Statutar- 
rechte  enthalten  häufig  die  Bestimmung,  daß  Direktoren,  die  wissentlich« 
daß  die  Kompagnie  insolvent  ist,  eine  Dividende  zahlen,  den  Gläubigern 
haften,  desgleichen  solche,  die  auf  Kosten  des  Grundkapitals  eine  Dividende 
zahlen.  Vgl.  Cook  p.  1613,  1630,  1635,  1644,  1657,  1661,  1668,  1682, 
1695,  1706,  1713,  1723,  1746,  1752,  1757,  1768,  1809,  1823,  1841,  1850, 
1859,  1869,  1875,  1883,  1890,  1899,  1905,  1915,  1921,  1924,  1931,  1935. 
Vgl.  Spelling  §§431,  92511.,  Stimson  §8232. 

•)  Art.  673—675. 

')  §  241. 
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sätzlich  den  Standpunkt  der  dritten  Gruppe  vertreten,  für 
gewisse  Fälle  eine  Ausnahme.  Nachdem  schon  das  Allgemeine 
deutsche  H.G.B.  in  Art.  248  Ahs.  3  hervorgehoben  hatte,  daß 
die  Mitglieder  des  Vorstandes,  welche  der  gesetzlichen  Vor- 
schrift zuwider  Zurückzahlung  aus  dem  Grundkapital  oder 
eine  Herabsetzung  des  Grundkapitals  vornähmen,  den  Gläubigem 
der  Gesellschaft  persönlich  und  solidarisch  verhaftet  sein,  hat 
die  zweite  deutsche  Aktiennovello  ^)  und  das  neue  deutsche 
H.G.B.®)  die  Tatbestände,  in  denen  Vorstandsmitglieder  auch 
den  Gläubigern  gegenüber  haften,  schärfer  abgegrenzt.  Es 
werden  dahin  gerechnet  Zurückzahlung  von  Einlagen  an  die 
Aktionäre,  Zahlung  von  Zinsen  oder  Gewinnanteilen  an  die 
Aktionäre,  Erwerb,  Inpfandnahme  oder  Einziehung  von  eigenen 
Aktien  oder  Interimsscheinen  der  Gesellschaft,  Ausgabe  der 
Aktien  vor  der  vollen  Leistung  des  Nennbetrages,  oder,  falls  der 
Ausgabepreis  höher  ist,  vor  der  vollen  Leistung  dieses  Betrages. 
Verteilung  des  Gesellschaftsvermögens  oder  teilweise  Zurück- 
zahlung des  Grundkapitals,  Leistung  von  Zahlungen,  nachdem 
die  Zahlungsunfilhigkeit  der  Gesellschaft  eingetreten  ist  oder  ihre 
Überschuldung  sich  ergeben  hat  —  alle  diese  unter  der  Voraus- 
setzung, daß  sie  entgegen  den  gesetzlichen  Vorschriften  erfolgt 
sind.  Den  meisten  '^)  dieser  Fälle  gemeinsam  ist  die  ungesetz- 
liche Verringerung  des  Gesellschaftsvermögens  auf  Kosten  der 
Gläubiger.  Das  Gesetz  sucht  gerade  den  Punkt  zu  trefifen, 
wo  das  Interesse  der  Gläubiger  am  unmittelbarsten  berührt 
ist.  Wie  die  Vorschriften  über  das  Grundkapital  wesentheh 
im  Interesse  der  Gläubiger  erlassen  sind,  so  soll  die  gesetz- 
widrige Verringerung  des  Gesellschafts  Vermögens  die  Gläubiger 
zu  direkten  Ansprüchen  gegen  das  Vorstandsmitglied  berechtigen. 
Darüber  hinaus  wird  ein  Anspruch  der  Gläubiger  verneint, 
soweit  nicht  der  Tatbestand  eines  besonderen  Delikts  vorliegt, 
das  sich  gegen  einen  einzelnen  Gläubiger  kehrt.  Ergänzend 
würde    hier  vor    allem    §  b23  Abs.    2  des   B.G.B.    eintreten. 


')  Art.  241,  226  Z.  1—5. 
2)  §  241  Abs.  4,  3. 

')  Für  alle  trifft  dies  nicht  zu,    insbesondere  nicht   für  §  241  Abs.  3 
Nr,  4.     Das  Gesetz  ist  wenig  klar. 
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wonach,  wer  Yorsätzlich  oder  fahrlässig  gegen  ein  den  Schutz 
eines  anderen  bezweckendes  Gesetz  verstößt,  dem  anderen 
zum  Ersätze  des  daraus  entstehenden  Schadens  yerpflichtet  ist. 
Das  Unterscheidungsmerkmal  wird  bilden,  ob  der  Schade,  der 
dem  anderen  entsteht,  durch  oder  ohne  Schädigung  der  Ge- 
sellschaft diesem  entstanden  ist  Ersterenfalls  geht  die  handels- 
rechtliche Regelung  der  des  bürgerlichen  Rechts  vor,  es  haftet 
das  Vorstandsmitglied  nur  in  den  oben  aufgezählten  Fällen 
dem  Gläubiger,  letzterenfalls  greift  das  bürgerliche  Recht 
selbständig  durch,  z.  B.  in  dem  Falle,  wenn  der  Dritte  durch 
eine  falsche  Mitteilung  über  die  Geschäftslage  zum  Erwerbe 
von  Aktien  bestimmt  worden  ist.^) 

Die  Regelung  des  deutschen  Rechts  beruht  wie  die  des 
schweizerischen  Obligationenrechts  auf  der  grundsätzlichen 
Auffassung,  daß  als  Verletzter  wesentlich  nur  die  Aktien- 
gesellschaft anzusehen  sei.  Dem  entspricht  es,  daß  in  den 
Fällen,  die  das  Gesetz  ausnimmt,  das  Vorstandsmitglied  nicht 
doppelt  haftbar  gemacht  werden,  sondern  daß  nur  ein  Gesamt- 
gläubigerschaftsverhältnis  hergestellt  werden  soll.  Die  Gläubiger 
sollen  nur  den  Ersatzanspruch,  den  an  sich  die  Aktien- 
gesellschaft   hätte,*)  geltend  machen  dürfen.     Mehr  als   die 


^)  Ring  zu  §  241  Nr.  10;  Staub  zu  §  241  Anm.  19ff. 

•)  Was  ist  hier  unter  Ersatzanspruch  zu  verstehen?  Kann  die 
Aktiengesellschaft  nur  den  wirklichen  Schaden  ersetzt  verlangen  oder  hat 
aie  Anspruch  auf  Wiederherstellung  des  alten  Zustandes,  ohne  daß  ein 
Schade  eingetreten  ist?  Die  Frage  ist  sehr  bestritten  (vgl.  Mako  wer 
^-  519).  Neigt  man  der  ersteren  Ansicht  zu,  so  werden  einzelne  der  in 
§  241  Abs.  3  aufgeführten  Fälle  praktisch  kaum  eine  Rolle  spielen,  da  der 
Gesellschaft  in  ihnen  ein  wirklicher  Schade  nur  selten  entstanden  sein 
wd.  Wie  soll  man  sich  z.  ß.  solchen  Schaden  denken,  wenn  AJctien  vor 
der  vollen  Leistung  des  Nennbetrages  ausgegeben  werden?  Die  Lage 
des  Gläubigers  wird  deshalb,  da  sie  ja  nicht  mehr  als  die  Gesellschaft 
fordern  können,  weniger  günstig  sein.  Die  zweite  Ansicht  steht  anderer- 
seits mit  dem  Wortlaut  des  Gesetzes  in  Widerspruch.  Das  Richtigste  ist 
wohl,  sich  der  ersten  Ansicht  anzuschließen  und  nur  die  Beweislast  um- 
zudrehen, derart,  daß  das  von  der  Aktiengesellschaft  oder  den  Gläubigern 
belangte  Vorstandsmitglied  nachweisen  muß,  daß  der  Aktiengesellschaft 
»ein  Schade  erw^acbsen  ist.  Stets  ist  vom  Standpunkt  des  Gesetzes  aus 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  ^^ 
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Aktiengesellschaft  können  sie  also  nicht  verlangen,  und  ist  an 
die  Aktiengesellschaft  gezahlt,  so  haben  sie  keinen  Ansprach 
mehr.  Andererseits  ist  der  Gläubiger  nicht  gesetzlicher 
Zessionar  des  Anspruches  der  Aktiengesellschaft.  Die  Aktien- 
gesellschaft kann  nicht  zu  seinem  Nachteil  über  den  Anspruch 
verzichten,  und  ihm  verbleibt  der  Anspruch  auch  dann,  weno 
die  Handlung  des  Vorstandsmitgliedes  auf  einem  Beschlüsse 
der  Generalversammlung  beruhte.  Voraussetzung  füi-  die 
Geltendmachung  seines  Anspruches  ist  ferner,  daß  er  von 
der  Gesellschaft  Befriedigung  nicht  erlangen  konnte,  praktisch 
wird  die  Bestimmung  also  wesentlich  im  Konkurse  der  Aktien- 
gesellschaft werden.  Bestellen  mehrere  Gläubiger,  so  würde 
durch  Befriedigung  des  einen  das  Vorstandsmitglied  frei 
werden.^)  Im  Falle  des  Konkurses  der  Aktiengesellschaft 
wird  die  Geltendmachung  sowohl  für  die  Gesellschaft  als  für 
die  Gläubiger  dem  Konkursverwalter  zustehen.^) 

Hervorzuheben  ist  schließlich  noch,  daß  die  Frage,  wie 
weit  Vorstandsmitglieder,  die  in  Überschreitung  ihrer  Voll- 
macht namens  der  Aktiengesellschaft  mit  Dritten  kontrahieren, 
diesen  für  deji  dadurch  entstehenden  Schaden  haften,  an 
späterer  Stelle  zu  erörtern  ist. 


der  Gesellschaft  ein  Schade  entstanden,  wenn  unzulässig  Grundkapital 
oder  sonstiges,  den  Gläubigern  verfangenes  Vermögen  an  die  Aktionäre  oder 
an  Dritte  gezahlt  wird.  Das  entspricht  der  Entwicklung  des  §  241  aus 
Art.  248  des  A.D.fl.G.ß.  (vgl.  Begründung  zum  Entwurf  der  zweiten 
Aktiennovelle  S.  225,  364).  In  dieser  Hinsicht  hat  §  241  Abs.  3  Nr.  6 
sogar  den  Vorstandsmitgliedern  die  allgemeine  Pflicht  auferlegt,  mit  an- 
tritt der  Überschuldung  der  Aktiengesellschaft  jegliche  Zahlung  an  einen 
Aktionär  oder  Gläubiger  zu  unterlassen.    Vgl.  Mako  wer  S.  522. 

^)  Man  muß  dies  annehmen,  obwohl  der  Grundgedanke  des  Gesetzes 
ist,  daß  die  Gläubiger  nur  die  Wiederherstellung  des  alten  Zustandes  des 
Gesellschaftsvermögeus  erzwingen  sollen.  Denn  da  der  einzelne  Gläubiger, 
solange  nicht  die  Konkurseröffnung  stattgefunden  hat,  von  der  Gesellschaft, 
falls  aUe  Voraussetzungen  für  die  Eintreibung  seiner  Forderung  gegeben 
sind,  Befriedigung  erzielen  konnte,  so  wird  er  solche  auch  von  dem  Vor- 
standsmitglied begehren  können,  ohne  daß  die  anderen  dagegen  Einsprach 
erheben  können. 

*)  Darüber  unten  §  115. 


Klagerecht  der  Aktionäre  gegenüber  Vorstandsmitgliedern.      275 

§  72. 

Das  Klagerecht  der  einzelnen  Aktionäre   gegenüber 

Vorstandsmitgliedern.^) 

Die  andere  Frage,  ob  bei  Verletzungen  der  Aktien- 
gesellschaft seitens  der  Vorstandsmitglieder  der  einzelne 
Aktionär  klageweise  vorgehen  kann,  bietet  teilweise  dieselben,  teil- 
weise aber  noch  andere  Gesichtspunkte  als  die  oben  erörterten. 
Hier  kommt  nämlich  nicht  bloß  in  Betracht,  daß  der  einzelne 
Aktionär  durch  den  der  Gesellschaft  zugefügten  Schaden 
mittelbar  selbst  geschädigt  ist,  zumal  wenn  er  im  Besitz  einer 
größeren  Anzahl  von  Aktien  ist,  sondern  auch,  daß  er  als 
Mitglied  der  Aktiengesellschaft  berechtigt  erscheint,  an  dem 
Gedeihen  der  Aktiengesellschaft  mitzuarbeiten,  also  schon  um 
der  Aktiengesellschaft  selbst  willen  als  legitimiert  erscheinen 
kann,  deren  Rechte  gegen  das  Vorstandsmitglied  wahrzunehmen. 
Es  kann  sehr  wohl  die  Generalversammlung,  weil  die  Mehrheit 
der  Aktien  in  den  Händen  einiger  von  dem  betreflfenden  Vor- 
standsmitglied unlauter  beeinflußter  Personen  ist,  die  An- 
stellung einer  Klage  verweigern;  das  Gesellschaftswohl  wird 
hier  in  Wahrheit  durch  das  Hauptorgan  aus  egoistischen 
Motiven  einzelner  vernachlässigt;  der  einzelne  Aktionär  ist 
schutzlos  den  Machinationen  der  Vorstandsmitglieder  preis- 
gegeben. Vorstand  und  einige  Hauptaktionäre  bereichern 
sich  auf  Kosten  der  Minderheit.  Würde  dem  einzelnen 
Aktionär  ein  direkter  Anspruch  gegen  das  Vorstandsmitglied 
zustehen,  so  würde  nicht  bloß  seine  eigene  Lage  eine  ge- 
sichertere sein,  sondern  es  würde  auch  das  Verantwortlichkeits- 
gefühl  der  Vorstandsmitglieder   geschärft  werden,   weil   über 


^)  Literatur:  Glünicke,  die  Klagen  der  einzelnen  Aktionäre  gegen 
Vorstand  und  Aufsichtsrat  Berlin  1884;  Renaud  §63;  Regelsberger, 
Beiträge  zur  Lehre  von  der  Haftung  der  Behörden  und  Beamten  einer 
Aktiengesellschaft  1872;  Beinganura,  Die  Rechte  der  Aktionäre  und  die 
Haftung  des  Aufsichtsrates  1881;  Bachmann,  Sonderrechte  S.  119fif., 
140ff.;  Alexander,  Sonderrechte  S.  62ff.;  Welti,  Organisation  S.  92ff.; 
Villemin,  Des  actions  sociales  et  individuelles  dans  les  societt^s  en 
commandite  par  actions  et  dans  les  societes  anonymes  Paris  1900.  Weitere 
Literatur  an  den  betreffenden  Stellen. 

18* 
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deren  Haupt  stets  das  Damoklesschwert  der  Einzelklage 
schweben  würde.  Auf  der  anderen  Seite  besteht  das  schwer- 
wiegende Bedenken,  daß  die  stete  Furcht  vor  Erhebung  solcher 
Einzelansprüche  gerade  tüchtige  und  gewissenhafte  Personen 
davor  abschrecken  würde,  die  Stellung  eines  Vorstandsmitgliedes 
zu  übernehmen,  daß  die  Aussicht  schikanöser  oder  gar  Er- 
pressungsabsichten entsprungener  Klageerhebungen  einzelner 
nicht  bloß  das  einzelne  Vorstandsmitglied,  sondern  auch  die 
Gesellschaft  gefährden  müßte,  weil  schon  die  Tatsache  der 
Erhebung  einer  solchen  Klage  auf  den  Kredit  der  Gesellschaft 
ungünstig  einwirken  würde,  unter  solchen  Umständen  bleibt 
nur  übrig,  die  rechtliche  Basis,  auf  der  ein  Einzelanspruch 
des  Aktionärs  erwachsen  könnte,  zu  untersuchen. 

Zu  betonen  ist  zunächst  hier  nochmals,  daß  bei  Vorliegen 
eines  gegen  einen  einzelnen  Aktionär  gerichteten  Deliktes 
seitens  des  Vorstandsmitgliedes  die  allgemeinen  Deliktsansprüche 
unberührt  bleibeu.  Hat  z.  B.  das  Vorstandsmitglied  einen 
einzelnen  durcli  Betrug  zur  Zeichnung  der  Aktie  veranlaßt, 
oder  haftet  es  wegen  Ausgabe  nichtiger  Aktien  den  Besitzern 
solcher,  so  ist  selbstverständlich  eine  besondere  Klage  des 
Geschädigten  gegeben.  Ebenso  bleiben  selbständige  Vertrags- 
ansprüche des  einzelnen  Aktionärs  aus  Garantieversprechen 
des  Vorstandsmitgliedes,  oder  weil  dieses  etwa  der  Verkäufer 
der  Aktie  ist,  unberührt.  Vielmehr  handelt  es  sich  hier  lediglich 
darum,  ob  bei  Pflichtwidrigkeiten,  durch  die  das  einzelne 
Vorstandsmitglied  als  solches  die  Aktiengesellschaft  geschädigt 
hat,  der  einzelne  Aktionär  klageberechtigt  erscheint. 

Diese  Frage  ist  aber  richtiger  Ansicht  nach  zu  verneinen. 
Zunächst  läßt  sich  ein  kontraktliches  Verhältnis  des  einzelnen 
Aktionärs  gegen  ein  Vorstandsmitglied  als  solches  nicht  her- 
leiten. Das  Vorstandsmitglied  hat  den  Kontrakt  mit  der 
Körperschaft  und  nicht  mit  den  einzelnen  Mitgliedern  ab- 
geschlossen, es  ist  Mandatar  der  Aktiengesellschaft,  nicht  der 
einzelnen  Aktionäre.  Der  einzelne  Aktionär  ist  kraft  seines 
Stimmrechts  in  der  Lage,  auf  die  Beschlüsse  der  Körperschaft 
einzuwirken,  aber  er  steht  nicht  im  Verhältnis  des  Auftrag- 
gebers   zum    Vorstandsmitglied.     Ebensowenig    ist    aber   der 
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einzelne  Aktionär  befugt,  etwa  im  Namen  der  Körperschaft 
gegen  das  Vorstandsmitglied,  sei  es  in  Höhe  des  ganzen 
Schadens,  sei  es  pro  rata  seiner  Beteiligung  aufzutreten,  z.  B. 
in  dem  Falle,  daß  die  Generalversammlung  einen  Regreß - 
ansprach  zu  erheben  ablehnt.  Pur  ein  solches  Vertretungs- 
recht fehlt  es  an  jedem  Anhalt,  es  müßte  durch  das  positive 
Recht  gewährleistet  sein.  Auch  geht  nicht  etwa  der  Klage- 
anspruch der  Gesellschaft  kraft  gesetzlicher  Zession  auf  den 
einzelnen  Aktionär  pro  rata  seiner  Beteiligung  über.  Das 
wäre,  ¥rie  Glünicke  richtig  hervorhebt,  unter  Umständen 
einer  Auszahlung  von  Gesellschaftsvermögen  an  die  Aktionäre 
auf  Kosten  der  Gläubiger  gleichzustellen,  denn  es  kann  gerade 
der  Schadensersatzanspruch  ein  wichtiges  Aktivum  in  der  Bilanz 
der  Aktiengesellschaft  darstellen.  Alles  dies  gilt  auch  dann, 
wenn  es  sich  bei  der  gegen  die  Gesellschaft  begangenen  pflicht- 
widrigen Handlung  zugleich  um  Verletzung  eines  mitglied- 
schaftlichen Sonderrechts  handelt.  Denn  es  kann  nicht  wohl 
das  Vorstandsmitglied  zugleich  in  einem  kontraktlichen  Ver- 
hältnis zur  Körperschaft  und  zum  einzelnen  Mitglied  der 
Körperschaft  stehen.  Auch  die  Konstruktion  etwa  eines  Ver- 
trages der  Körperschaft  mit  dem  Vorstandsmitglied  zu  Gunsten 
der  einzelnen  Aktionäre,  soweit  deren  Sonderrechte  in  Frage 
kommen,  wäre  eine  Fiktion,  da  es  weder  dem  Vorstands- 
mitglied noch  der  Körperschaft  beim  Vertragsabschluß  in  den 
Sinn  kommen  wird,  zu  Gunsten  der  Aktionäre  ein  direktes 
Klagerecht  zu  begründen. 

Ebensowenig  aber  läßt  sich  aus  einem  Delikt,  das  das 
Vorstandsmitglied  gegen  die  Aktiengesellschaft  begangen  hat, 
ein  Klagerecht  des  einzelnen  Aktionärs  herleiten.  Denn  indem 
die  Aktionäre  in  ihrer  Zusammenfassung  die  ihnen  aus  der 
Mitgliedschaft  erwachsenen  Rechte  wahrnehmen,  bleibt  für 
die  selbständige  Geltendmachung  eines  Ersatzanspruches  kein 
Raum  übrig.  Der  mittelbare  Schade,  den  sie  durch  die 
Schädigung  der  Gesellschaft  erleiden,  entspringt  nicht  einem 
gegen  sie  begangenen  Delikt.  Es  läßt  sich  hier  die  Stellung 
des  einzelnen  Aktionärs  nicht  einmal  mit  der  des  Gläubigers 
der  Aktiengesellschaft  vergleichen.    Denn  während  die  letzteren 
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keine  Mittel  in  der  Hand  haben,  um  einen  Beschluß  der  Ge- 
sellschaft herbeizuführen,  ist  der  einzelne  Aktionär  in  der 
Lage^  an  der  Generalversammlung  teilzunehmen,  Anträge  zu 
stellen  und  Anzeigen  begangener  Delikte  zu  erstatten.  Auch 
ist  in  Erwägung  zu  ziehen,  daß  regelmäßig  sein  Interesse  mit 
dem  der  Gesellschaft  Hand  in  Hand  gehen  wird,  während 
das  der  Gläubiger  sich  häufig  von  jenem  trennt  —  Wohl  aber 
ist  möglich,  daß  neben  dem  Delikt  gegen  die  Körperschaft 
zugleich  ein  Delikt  gegen  den  einzelnen  Aktionär  vorliegt. 
Wie  nach  gemeinem  römischen  Recht  die  Voraussetzungen 
der  actio  doli  vorliegen  können,  so  wäre  z.  B.  nach  dem 
deutschen  B.G.B.  möglicherweise  der  Tatbestand  des  §  826 
gegeben,  wonach,  wer  in  einer  gegen  die  guten  Sitten  ver- 
stoßenden Weise  einem  anderen  vorsätzlich  Schaden  zufugt, 
dem  anderen  zum  Ersatz  des  Schadens  verpflichtet  ist. 

Immerhin  ist  nicht  zu  verkennen,  daß  vom  volkswirtschaft- 
lichen Standpunkt  aus  gegen  eine  Regelung,  wie  sie  sich  aus 
der  Natur  der  Sache  ergibt.  Bedenken  bestehen.  Es  liegt 
die  bereits  betonte  Gefahr  vor,  daß  eine  Mehrheit  aus 
egoistischen  Motiven  die  Verfolgung  des  Vorstandsmitgliedes 
unterläßt,  daß  somit  den  in  der  Minderheit  befindlichen 
Aktionären  der  Weg,  durch  Erhebung  einer  Klage  seitens 
der  Gesellschaft  mittelbar  ihren  Schadensersatz  zu  finden, 
versperrt  wird.  Dieses  Bedenken  hat  die  Gesetzgebung  einiger 
Länder  dazu  geführt,  die  Erhebung  einer  Klage  der  Gesellschaft 
gegen  das  Vorstandsmitglied  durch  eine  Minderheit  von 
Aktionären,  die  einen  bestimmten  umfang  erreicht,  erzwingen 
zu  lassen.  Damit  ist  einer  Minderheit  von  Aktionären  die 
Stellung  eines  Körperschaftsorganes  für  diese  Angelegenheit 
zugewiesen. 

Die  Stellung,  welche  speziell  das  deutsche  Recht 
der  hier  berührten  Frage  gegenüber  einnimmt,  war  lange 
Zeit  eine  stark  bestrittene.  Da  das  Allgemeine  Deutsche  H.G.B. 
eine  ausdrückliche  Regelung  dieser  Frage  nicht  enthielt, 
gingen  die  Ansichten  darüber,  ob  der  einzelne  Aktionär  ein 
direktes  Klagerecht  gegen  das  einzelne  Vorstandsmitglied 
wegen  Pflichtwidrigkeiten  in  der  Geschäftsführung  habe,  aus- 
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einander.  Doch  errang  sich  die  bereits  von  Ren  au  d  ver- 
tretene Auffassung,  daß  das  Vorstandsmitglied  gegenüber 
dem  einzelnen  Aktionär,  soweit  nicht  ein  besonderes,  gegen 
diesen  gerichtetes  Delikt  vorliegt,  nicht  hafte,  schließlich  die 
Herrschaft.  Insbesondere  folgte  das  R.O.H.Gr.  in  einer  grund- 
legenden Entscheidung  (Bd.  XIX  S.  178  flF.)  dieser  Ansicht, 
welcher  die  Praxis  treu  blieb.  ^)  Die  zweite  Aktiennovelle 
(Art.  241)  und  das  neue  H.G.B.  §  241  haben  sie  dann  end- 
gültig akzeptiert.^)  Um  aber  einer  Kollusion  zwischen  den 
Vorstandsmitgliedern  und  der  Mehrheit  der  Generalversammlung 
vorzubeugen,  bestimmte  die  zweite  Aktiennovelle  (Art.  223) 
und  nach  ihrem  Vorgang  das  neue  H.G.B.  (§  268),  daß 
die  Ansprüche  der  Gresellschaft  gegen  die  Vorstandsmitglieder 
aus  deren  Geschäftsführung  geltend  gemacht  werden  müssen, 
wenn  es  in  der  Generalversammlung  mit  einfacher  Stimmen- 
mehrheit beschlossen  oder  von  einer  Minderheit,  deren  Anteile 
nach  dem  Recht  der  zweiten  Aktiennovelle  den  fünften,  nach 
dem  neuen  H.G.B.  den  zehnten  Teil  des  Grundkapitals  er- 
reichen, verlangt  wird,  eine  Vorschrift  zwingenden  Rechts, 
die  deshalb  durch  das  Statut  nicht  abgeändert  werden  kann. 
Falls  der  vom  Gesetz  verlangte  Bruchteil  der  Aktionäre  ein 
solches  Verlangen  stellt,  wird  vom  Gesetz  das  Vorhandensein 
eines  Beschlusses  der  Generalversammlung  auf  Verfolgung 
des  Vorstandsmitgliedes  angenommen.  Die  Geltendmachung 
des  Anspruches  geschieht  solchenfalls  entweder  durch  das 
nach  allgemeinen  Grundsätzen  dazu  kompetente  Organ  oder 
durch  besondere  Vertreter,  die  durch  die  Generalversamm- 
lung, beziehungsweise  wenn  es  sich  um  ein  Minderheits- 
verlangen handelt,  durch  den  Registerrichter  bestellt  werden 
können.  Der  einzelne  Aktionär  kann  sich  nach  allgemeinen 
zivilprozessualen  Grundsätzen  dem  erhobenen  Rechtsstreit 
als  Nebenintervenient  anschließen  (C.P.O.  §  66).  Das  Ge- 
sagte gilt  gleichmäßig,  ob  die  Aktiengesellschaft  besteht 
oder  sich  im  Zustande   der  Liquidation   befindet;    denn  auch 


»)  Vgl.  Il.0.fl.G.  XXn  S.  239  ff.  u.  a. 

•)  Vgl.  die  Motive  zur  zweiten  Aktiennovelle  (Busch  44  S.  244), 
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im  letzteren  wird  sie,  wie  noch  des  näheren  auszuführen  ist, 
als  solche  aufrechterhalten. 

Im  Gegensatz  zum  deutschen  Recht  ^)  stehen  aber  mehrere 
ausländische  Gesetze  auf  einem  anderen  Standpunkt.  Das 
englisch-nordamerikanische  Recht  vertritt  seit  alter  Zeit 
zwar  auch  grundsätzlich  die  Auffassung,  daß  primär  nur  die 
Körperschaft  bei  „breach  of  trust"  eines  Vorstandsmitgliedes 
klageberechtigt  ist,  gleichgültig,  ob  es  sich  um  ultra  vires  Akte, 
um  Betrug  oder  nachlässige  Geschäftsführung  (negligence)  der 
Vorstandsmitglieder  gegen  sie  handelt.  Aber  um  die  Mitte 
des  19.  Jahrhunderts*)  wurde  in  der  Praxis  bei  Unfähigkeit 
oder  Unwilligkeit  der  Körperschaft  zur  Klageerhebung  auch 
der  Minorität  das  Recht  eingeräumt,  die  Interessen  der  Körper- 
schaft wahrzunehmen  durch  die  Klage  eines  Mitgliedes  „on 
behalf  of  himself  and  other  stockholders  and  for  the  benefit 
of  the  Corporation".^)  Und  zwar  wird  jetzt  unterschieden: 
Handelt  es  sich  um  einen  Akt  „ultra  vires",  so  kann  jedes 
nicht  zustimmende  Mitglied  klagen  „on  behalf  of  himself". 
Ist  der  Akt  „intra  vires"  aber  ordnungswidrig,  so  verliert 
das  einzelne  Mitglied  die  Klage  durch  Beschluß  der  General- 
versammlung. Liegt  kein  Mehrheitsbeschluß  vor,  so  kann 
das  Mitglied,  das  nicht  selbst  zugestimmt  hat,  unter  Nach- 
weis, daß  die  Körperschaft  die  Klageerhebung  verweigert  hat, 
klagen  „on  behalf  of  himself  and  other  shareholders".*) 

1)  Auf  dem  Standpunkt  des  deutschen  Rechts  steht  grandsätzlich 
das  italienische  (Oodice  di  commercio  Art.  152,  153).  In  Art.  152  ist  die 
(Teneralversammlung  als .  das  die  Klage  beschließende  Organ  hingestellt, 
von  einer  ..action  individuelle"  ist  nichts  gesagt.  Bruchteilen  der  Aktionäre 
ist  das  Recht  gewährt,  einen  Bericht  des  Aufsiohtsrats  oder  eine  Unter- 
suchung der  Gerichte  zu  erzwingen  (vgl.  Vighi  p.  94 ff.).  Über  die  ältere, 
dem  Einzelanspruch  des  Aktionärs  günstige  Praxis  Vighi  p.  99.  —  Eben- 
falls auf  ihm  steht  das  ungarische  H.G.B.  §§  189,  197  (vgl.  dazu  den 
Kommentar  von  Schnierer),  das  portugiesische  Art.  173,  190. 

3)  Im  Fall  Foss  c.  Harbottle  (Cook  §  645;  Lindley  S.  228,  775). 

•'')  Cook  §§643ff. 

*)  Vgl.  B ehrend,  zur  Reform  des  Aktiengesellschaftsrechts  1873 
S.  87;  Alexander,  Sonderrechte  S.  62ff.;  Buckley  8  ed.  p.  549;  Brice, 
the  doctrine  of  ultra  vires  1877  p.  841;  Lindley  p.  763 ff. ;  Spelling 
§§  595,  598.  613. 
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Das  französische  Recht  bestimmt  in  Abweichung  des 
Grundsatzes  ^nul  en  France  ne  peut  plaider  par  des  man- 
dataires"  daß  einem  Bruchteil  der  Aktionäre,  der  mindestens 
^U»  des  Grundkapitales  darstellt,  gestattet  sein  soll,  einen 
gemeinsamen  Prozeß  Vertreter  bei  Klagen  gegen  Vorstands- 
mitglieder zu  bestellen  (Art.  17,  39  des  Gesetzes  von  1867) 
vorbehaltlich  des  Rechtes  jedes  einzelnen  Aktionärs  in  eigenem 
Namen  vorzugehen.  Über  die  Auslegung  dieses  Satzes  herrscht 
jedoch  in  Prankreich  Streit.  Die  herrschende  Ansicht  nimmt 
i:i  Anlehnung  an  das  englische  Recht  an,  daß  jeder  Aktionär 
die  action  sociale  dann  anstellen  könne,  wenn  die  Gesellschaft 
selbst  das  Klagerecht  nicht  ausübe.  Wenn  dagegen  die 
Generalversammlung  das  Vorstandsmitglied  entlaste,  so  sei  ein 
Raum  für  die  Einzelklage  des  Aktionärs  nicht  mehr  vor- 
handen. Einzelne  wollen  wieder  ähnlich  wie  in  England 
unterscheiden,  ob  es  sich  um  Gesetzes-  beziehungsweise 
Statutsverletzung  (act  ultra  vires)  oder  um  bloße  Fehler 
der  Geschäftsführung  beim  Vorstandsmitglied  handle.  Ersteren- 
falls  sei  der  Entlastungsbeschluß  der  Generalversammlung 
ungültig  und  zerstöre  folglich  die  Einzelklage  des  Aktionärs 
nicht,  letzterenfalls  habe  er  die  Wirkung,  das  Vor- 
standsmitglied zu  befreien.  Bestritten  ist  weiter,  ob  die 
Statuten  dies  Klagerecht  des  einzelnen  Aktionärs  ein- 
schränken können.*) 

Das  belgische  Recht  gestattet  bei  Verletzung  des  Ge- 
setzes eine  persönliche  Klage  des  Aktionärs  gegen  die  Vor- 
standsmitglieder. Bei  bloßen  Fehlern  der  Geschäftsführung 
umgekehrt  soll  die  Dechargeerteilung  der  Generalversammlung 
das  Vorstandsmitglied  befreien.  Bei  statutenwidrigen  Hand- 
lungen des  Vorstandsmitgliedes  soll  die  Dechargeerteilung  die 
anwesenden  Aktionäre  binden,  nicht  dagegen  die  abwesenden, 
sofern  nicht  die  Tagesordnung  den  Beschluß  angekündigt  hat. 
Die  persönliche  Klage  ist  einer  kurzen  Verjährungsfrist  unter- 
worfen.*) 


>)  Lyon-Caen  et  Renault  11  Nr.  825 ff. 
•)  Gesetz  von  1873  Art.  64,  127  Abs.  4. 
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Das  schweizerische  Obligationenrecht*)  Art.  674, 675 
gewährt  die  Einzelklage  dann,  wenn  es  sich  am  dolose 
Schädigung  des  Gesellschaftsvermögens,  durch  die  zugleich 
der  Einzelaktionär  betroffen  wird,  handelt.*) 

Das  japanische  Recht  (Art.  178)  gestÄttet  bei  Ab- 
lehnung der  Klageerhebnng  seitens  der  Generalversammlung 
einem  Bruchteile  der  Aktionäre,  der  mindestens  10%  des 
Grundkapitals  darstellt,  beim  Aufsichtsrat  die  Klageerhebung 
zu  beantragen,  welchenfalls  die  Gesellschaft  gehalten  ist,  die 
Klage  binnen  Monatsfrist  zu  erheben. 

§  73. 
Der  Umkreis  der   Geschäftsführung   des  Vorstandes. 

Der  Vorstand  ist  das  die  Körperschaft  vertretende 
Organ,  soweit  nicht  besondere  Vertreter  im  Einzelfalle  be- 
stellt sind.  Über  diese  Seite  seiner  amtlichen  Tätigkeit  ist 
später  zu  handeln.  Der  Vorstand  ist  aber  auch  zur  Ge- 
schäftsführung im  ganzen  (Verwaltung)  nach  innen  be- 
rechtigt und  verpflichtet,  ihm  steht  die  dauernde  Leitung  der 
Geschäftsangelegenheiten  zu.  Dies  ist  nicht  minder  eine 
charakteristische  Seite  seines  Amtes.  Nur  diejenige  Behörde, 
der  die  dauernde  Leitung  der  Geschäfte  zusteht,  ist  der  Vor- 
stand, wie  ihr  Name  lauten  mag.**)  Vorstand  wäre  deshalb 
nicht  eine  Behörde,  der  lediglich  die  Kontrolle  nach  innen 
zustände  oder  die  nur  für  einen  einzelnen  Fall  tätig  wird.  Es  ist 
ja  ohnehin  nicht  wohl  möglich,  daß  dem  Vertretungsorgan  die 
Geschäftsführung  nach  innen  nicht  zustände,  das  eine  ist  ohne 
das  andere  praktisch  kaum  durchführbar.  —  "Wohl  aber  be- 
steht ein  erheblicher  Unterschied  zwischen  der  Vertretungs- 
und  Geschäftsführungsbefugnis.     Aus   der    Natur   der  Sache 

*)  Siehe  darüber  Bachmann  S.  148ff.;  Welti  S.  103ff.;  Wächter 
in  Z.  f.  schweizerisches  Recht  N.F.  Bd.  VII  S.  381  flF. 

■)  Ob  unmittelbar  oder  mittelbar  ist  streitig,  wie  die  ganze  Natur 
des  Anspruchs.     Bestritten  ist  auch  das  Verhältnis  zu  Art.  50  des  O.R. 

')  Neben  dem  Namen  „Vorstand"  kommen  in  Deutschland  Be- 
zeichnungen wie  „Verwaltungsrat*',  „Direktion"  u.  a.  vor. 
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ergibt  sich,  daß  die  Vertretung  nach  außen  einem  Organ 
einheitlich  zustehen  muß,  es  würde  sich  weder  mit  der  Natur 
der  Körperschaft  noch  mit  der  Rechtssicherheit  des  Verkehrs 
vertragen,  wenn  die  Vertretungsbefugnis  von  der  Bevollmäch- 
tigung des  einzelnen  Falls  abhinge.  Daß  daneben  gegebenen- 
falls eine  besondere  Vertretung  durch  andere,  als  den  Vor- 
stand vorkommen  kann,  erscheint  als  Ausnahme  gegenüber 
der  Regel.  Dagegen  ist  mit  der  Geschäftsfiihrungsbefugnis  sehr 
wohl  vereinbar,  daß  die  mannigfachsten  Beschränkungen  durch 
das  Statut  aufgestellt  werden,  daß  insbesondere  eine  weitgehende 
Kontrolle  durch  andere  Organe  (die  Generalversammlung,  den 
Aufsichtsrat)  geübt  wird,  daß  den  Vorstandsmitgliedern  zur 
Pflicht  gemacht  wird,  bei  wichtigen  Rechtsakten  vorher  die 
Zustimmung  der  Generalversammlung  oder  eines  permanenten 
Ausschusses  derselben  oder  des  Aufsichtsrates  einzuholen,  daß 
ihnen  von  vornherein  Instruktionen  für  die  Art  der  Geschäfts- 
führung erteilt  oder  daß  sie  verpflichtet  werden,  den  Instruktionen 
des  Aufsichtsrates  nachzukommen,  gleichgültig  ob  es  sich  um 
außergewöhnliche  oder  gewöhnliche  Gf^schäfte  handelt.*)  So 
kann  es  vorkommen,  daß  der  tatsächliche  Schwerpunkt  der 
Geschäftsführung  nach  innen  nicht  im  Vorstand,  sondern  in 
der  Generalversammlung  oder  im  Aufsichtsrat  liegt.  Aber 
auch  in  diesen  Fällen  behält  die  unmittelbare  Leitung  der 
Geschäfte  der  Vorstand,  er  nimmt  diejenigen  Tätigkeiten  vor, 
die  solcher  Leitung  charakteristisch  sind,  er  sorgt  für  die 
Führung  der  Bücher  der  Gesellschaft,  hat  die  Kassenverwaltung, 
besitzt  die  Schlüssel  zu  den  Behältnissen  und  Geschäftsräumen, 
trifft  die  für  die  Verwaltung  erforderlichen  Anordnungen,  übt 
die  autoritativen  Befugnisse  des  Chefs  gegenüber  den  An- 
gestellten aus,  stellt  die  Bilanzen  auf,  beruft  die  General- 
versammlungen ein  und  dergl.  m.  Nach  manchen  Gesetzen 
sind  gewisse  dieser  Tätigkeiten  überhaupt  ihm  derart  zu- 
gewiesen, daß  das  Statut  eine  Übertragung  an  andere  Organe 
nicht  vornehmen  kann.  Insbesondere  gilt  dies  von  der  Buch- 
führung, Inventuraufstellung  und  ßilanzziehung,  die  in  allen 
Gesetzen   als   Recht    und  Pflicht   des  Vorstandes    hingestellt 

^)  Belgien  Art.  44. 
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werden,*)  weil  für  die  Klarstellung  der  Vermögenslage  der 
Gesellschaft  das  verwaltende  Organ  unbedingt  verantwortlich 
sein  muß.  Bei  anderen  Tätigkeiten  ist  umgekehrt  nach 
manchen  Gesetzen  neben  dem  Vorstand  dem  Aufsichtsrat  kraft 
zwingenden  Rechts  eine  gleiche  Zuständigkeit  erteilt,  z.  B. 
hinsichtlich  der  Einberufung  der  Generalversammlung,^)  oder 
der  Vorstand  ist  nach  innen  an  die  Zustimmung  des  Auf- 
sichtsrates gebunden,  z.  B.  hinsichtlich  der  Bestellung  von 
Prokuristen.^)  Wo  weder  Gesetz  noch  Statut  derartige 
Abgrenzungen  im  einzelnen  vornehmen,  wird  der  Vorstand 
nach  innen  die  gesamte  Geschäftsführung  haben,  nur  würden 
seine  Mitglieder  verpflichtet  sein,  bei  außergewöhnlichen*) 
Geschäftshandlungen  sich  der  Zustimmung  des  Aufsichtsrates 
oder  der  Generalversammlung  zu  vergewissern,  es  sei  denn 
daß  Gefahr  im  Verzuge  ist,  und  sie  nach  gewissenhafter  Über- 
zeugung die  Angemessenheit  der  betreffenden  Geschäftsakte 
annehmen  durften.  Dem  Zweck  der  Gesellschaft  fremde 
Handlungen  wird  der  Vorstand  unter  allen  Umständen  unter- 
lassen müssen.  Dies  entspricht  gleichmäßig  den  Mandats- 
grundsätzen wie  der  behördlichen  Stellung  des  Vorstandes, 
der  die  Geschäfte  der  konkreten  Gesellschaft,  d.  h.  die  durch 
den  Zweck  der  Gesellschaft  bedingten  Geschäfte  zu  besorgen 
hat.  Im  übrigen  lassen  sich  hinsichtlich  der  einzelnen  Tätig- 
keiten des  Vorstandes  erschöpfende  Einzelaufzählungen  nicht 
machen;  denn  sowohl  die  Art  und  Grösse  des  Geschäfts- 
betriebes einer  Aktiengesellschaft  wie  die  Regelung  der  Ver- 
fassung durch  Gesetz  oder  Statut  kann  hier  die  Stellung 
beeinflussen.  Insbesondere  ist  der  umstand,  ob  ein  Aufsichts- 
rat  von  der  Gesetzgebung   anerkannt   ist  oder   nicht,  von  er- 

1)  Vgl.  Belgien  Art.  55  Abs.  2,  Fiankreich  Art.  32,  34,  Italien  147», 
176,  Niederlande  55,  A.D.H.G.B.  Art.  239,  Uugar:  H.G.B.  §  198,  Schweiz 
655,  Portugal  188,  189,  Argentinien  360,  361,  Schweden  36,  48,  Deutsch- 
land  239,   260,   Engl.   Normalstatut  Art.  78—82. 

•)  z.  B.  Portugal  180. 

»)  Deutschland  238. 

*)  Nicht  genügt  es,  daß  die  Handlungen  wichtig,  kostspielig  oder 
riskant  sind  (so  R.G.E.  bei  Holdheim  XI S.  267),  doch  können  dies  Indizien 
für  das  Außergewöhnliche  sein.     Vgl.  Staub,  G.  m.  b.  H.  §  49  Anm.  6. 
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heblicher  Bedeutung  für  den  Umkreis  der  Geschäfte  des 
Vorstandsmitgliedes.  Nur  die  Buchführungs-  und  Bilanzierungs- 
pflicfat  wird  spezieller  zu  besprechen  sein. 

Stets  hat  der  Vorstand  die  Beschlüsse  der  General- 
versammlung zu  respektieren,  es  sei  denn,  daß  sie  gesetz-  oder 
statutenwidrig  sind.  Die  Befolgung  eines  GeneraWersammlungs- 
beschlusses,  der  in  Gemäßheit  der  Gesetze  oder  Statuten  er- 
gangen isty  macht  ihn  niemals  schadensersatzpflichtig;  auch 
wenn  die  Vorstandsmitglieder  von  der  Überzeugung  der  Un- 
klugheit  des  gefaßten  Beschlusses  erfüllt  sind.  Selbstverständ- 
lich gilt  dies  nicht,  wenn  der  Vorstand  weiß,  daß  der  Beschluß 
der  Generalversammlung  durch  unrichtige  Unterlagen  herbei- 
geführt ist  Hier  wäre  es  vielmehr  seine  Pflicht,  die  General- 
versammlung aufzuklären  und  ihre  Entschließungen  abzuwarten. 
Ob  und  wieweit  er  die  Beschlüsse  des  Aufsichtsrates  zu  respek- 
tieren hat,  hängt  von  den  Statuten  ab.  Jedenfalls  wird  ihm 
gestattet  sein,  falls  er  die  Ansicht  hat,  das  Bedürfnis  der 
Gesellschaft  erheische  dies,  eine  außerordentliche  General- 
versammlung einzuberufen  und  ihr  die  endgültige  Entscheidung 
über  die  Angemessenheit  des  Beschlusses  des  Aufsichtsrates  zu 
unterbreiten. 

Gesetz-  oder  statutenwidrige  Beschlüsse  der  General- 
versammlung darf  der  Vorstand  nicht  ausführen.  Geschieht 
dies  dennoch,  so  machen  die  an  der  Ausführung  beteiligten 
Mitglieder  sich  schadensersatzpflichtig.  Ein  nachträglicher 
Verzicht  der  Gesellschaft  würde  aber  die  Schadensersatzpflicht 
gegenüber  der  Gesellschaft  beseitigen.  Wieweit  die  Gläubiger 
der  Gesellschaft  oder  der  einzelne  Aktionär  vorgehen  kann, 
ist  früher  auseinandergesetzt  worden. 

§  74. 
Insbesondere  die  Buchführungs-  und  Bilanzierungs- 
pflicht. ^) 
Der  Vorstand  hat   die   erforderlichen  Bücher   der  Ge- 
sellschaft zu  fuhren.     Zu  solchen  gehört  einmal  das  Aktien- 

^)  Literatur:  Renaud  S.  550—565;  Keyssner,  Aktiengesellschaft 
1873  S.  273 ff.;  Keyssner  in  Busch  32  S.  99 ff.;  v.  Strombeck  in  Busch 
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buch,  von  dem  früher*)  die  Rede  war,  nebst  den  Mitgliederlisten 
und  den  jährlichen  Übersichten  über  den  Vermögensstand, 
wie  sie  in  England  vorgeschrieben  sind,*)  ferner  die  etwaigen 
Schuldbücher,  Pfandbücher,  Statutenbücher,  Protokollbücher.*) 
Sodann  gehören  dahin  die  Handelsbücher  der  Gesellschaft, 
soweit  es  sich  um  Aktiengesellschaften  handelt,  die  Kaufmanns- 
qualität besitzen.  Welche  Bücher  im  letzteren  Fall  zu  führen 
sind,  bestimmt  sich  nach  den  gesetzlichen  Vorschriften  über 
die  Buchführung,*)  welche  Art  der  Buchführung  erforderlich 
ist,  insbesondere  ob  einfache  oder  doppelte,  nach  allgemeinen 
Gesichtspunkten.*)  Gewöhnlich  wird  die  letztere  geboten  sein, 
da  die  Vorschriften  über  die  Bilanzierung,  die  manche  Gesetze 
für  die  Aktiengesellschaften  aufstellen,  sich  nur  unter  Zugrunde- 


37  S.  Iff.,  38  S.  15fr.;  Loewenfeld  S.  409fr.;  Behrend  §§129—132; 
Neukamp  in  Z.  f.  H.R.  38  S.  lOff.,  48  S.  450ff.  Vor  allem:  V.  Simon, 
die  Bilanzen  der  Aktiengesellschaften  und  der  Kommanditgesellschaften 
auf  Aktien  2.  Aufl.  1898  (3.  Aufl.  1899)  und  das  umfassende  Werk  von 
Rehm,  die  Bilanzen  der  Aktiengesellschaft,  K.G.  auf  Aktien,  G.  m.  b.  H., 
eingetragenen  Genossenschaften,  Hypothekenbanken  und  Versicherungs- 
vereine auf  Gegenseitigkeit  nach  deutschem  und  österreichischem  Handels- 
und  Steuerrecht  1903  (der  Güte  dos  Verf.  verdanke  ich  die  Einsicht  in 
die  Korrekturbögen).  Vgl.  ferner  Cosack,  Handelsr.  6.  Aufl.  §  118; 
O.  Knappe,  die  Bilanzen  der  Aktiengesellschaft  1903;  R.  Beigel,  das 
Buchfuhrungsrecht  der  Aktiengesellschaft  1902.  Die  Kommentare  zum 
H.G.B.  von  Pinner,  Makower,  Ring,  Staub.  Aus  der  ausländischen 
Literatur:  Mori,  l'amministrazione  della  societä  anonima  Nr.  428 ff.,  491ff.; 
Vivante,  Trattato  2  ed.  Nr.  553 ff.  (die  dort  zitierten  beiden  Arbeiten 
von  Sobry  und  Didier  habe  ich  nicht  eingesehen).    Siville  Nr.  1218ff. 

1)  Bd.  I  S.  210ff. 

«)  Engl.  Comp.  Act.  1862  sect.  26,  vgl.  Japan  172 ff. 

3)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  307.  In  England  hat  die  Comp.  Act  von  1900 
sect.  14  die  Führung  der  Pfandbücher  jetzt  dem  registrar  of  Joint  stock 
companics  zugewiesen.  Hinsichtlich  der  Protokollbücher  vgl.  noch  Spanien 
Art.  33  Abs.  2;  Portugal  Art.  31,  37. 

*)  Belgien,  Gesetz  vom  15.  Dezember  1872  Art.  16.  17;  Frankreich 
Code  de  commerce  Art.  8,  9;  Italien  21  ff.;  Niederlande  6,  7;  Ungarn  25 ff.; 
Schweiz  877;  Spanien  33 ff.;  Portugal  31  ff.;  Argentinien  43 ff. 

*)  Manche  Gesetze  erfordern  schlechthin  doppelte  Buchführung 
(Simon  §  24;  Vivante,  Trattato  2  ed.  I  p.  216). 
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legung  der  doppelten  Buchführung  beobachten  lassen.^)  Die 
Buchführung  liegt  im  übrigen  den  Vorstandsmitgliedern  nicht 
in  Person  ob,  sie  haben  nur  für  die  gehörige  Buchführung 
Sorge  zu  tragen  und  haften  mit  der  Sorgfalt  eines  ordentlichen 
Geschäftsmannes  für  die  Erfüllung  dieser  Pflicht.  Ob  alle 
Vorstandsmitglieder  diese  Sorge  zu  tragen  haben,  oder  ob 
das  Statut  einem  von  ihnen  die  Buchführung  speziell  zuweisen 
kann,  entscheidet  sich  nach  Maßgabe  der  einzelnen  Gesetze. 
An  und  für  sich  ist  kein  Grund  gegen  eine  statutarische  Zu- 
weisung der  Sorge  an  eines  der  Vorstandsmitglieder  vorhanden, 
doch  wird  bei  der  großen  Bedeutung  der  Buchführung  für 
die  ganze  Verwaltung  stets  der  ganze  Vorstand  die  Pflicht 
der  Kontrolle  behalten.  Einzelne  Gesetze  legen  aber  kraft 
zwingender  Vorschrift  allen  Vorstandsmitgliedern  (dem  Vorstand) 
die  gleiche  Sorge  für  die  Buchführung  auf.^)  Nichtbeobachtung 
der  Pflicht  macht  die  Vorstandsmitglieder  zivil-  und  straf- 
rechtlich verantwortlich.^)  Die  kaufmännischen  Bücher  sind 
nach  allgemeinen  Grundsätzen  aufzubewahren. 

Von  besonderer  Bedeutung  ist  für  die  Aktiengesellschaft 
die  Bilanzierung.  Gleich  dem  Einzelkaufmann  hat  die 
Aktiengesellschaft  die  Pflicht,  bei  Beginn  des  Geschäftsbetriebes 
und  sodann  in  bestimmten  Zwischenräumen  eine  Inventur  vor- 
zunehmen, den  Geschäftsabschluß  zu  machen  und  eine  das 
Verhältnis  der  Aktiva  zu  den  Passivis  ergebende  Bilanz  auf- 
zustellen, die  ein  Bild  des  Portganges  ihrer  Geschäfte  liefert. 
Soweit  Gesetze  bestimmte  Vorschriften  für  die  Aktiengesellschaft 


*)  Simon  §  24;  Hehm  §  Hl.  Insbesondere  gehört  hierher  die 
von  manchen  G-esetzen  verlangte,  mit  den  anderen  Konten  systematisch 
zusammenhängende  Gewinn-  und  Verlustrechnung,  die  sich  bei  der  einfachen 
Buchführung  nicht  findet  (8imo  n  §  23.  Ke  hm  a.  a.  0.).  Doch  darf  dies  nicht 
allzu  wörtlich  genommen  werden,  bei  kleinen  Betrieben  wird  auch  eine 
improvisierte  Berechnung,  die  lediglich  auf  Grund  einer  Zusammenstellung 
der  Einnahmen  und  Ausgaben  des  Betriebes  den  (Tewinn  und  Verljist  er- 
weist, genügen.     A.  A.  Simon  S.  73. 

«)  Deutschland  §  239,  Ungarn  §  198,  Italien  147  Nr.  3. 

»)  Vgl.  z.  B.  Deutschland  Ji§  239,  241  Abs.  1.  Deutsche  Konkurs- 
ordnung §  244. 
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nicht  aufstellen,  unterliegt  diejenige  Aktiengesellschaft,  die 
Kaufmannseigenschaft  besitzt,  den  allgemeinen  Vorschriften, 
die  für  Kaufleute  in  dieser  Hinsicht  erlassen  sind.  Allein 
in  vielen  Gesetzen  linden  sich  für  die  Aktiengesellschaft  Sonder- 
vorschriften, die  entweder  die  Zeiträume,  innerhalb  deren  die 
Bilanzierung  stattzufinden,  oder  die  Art,  wie  die  Bilanzierung 
vorzunehmen  ist,  oder  die  Art  der  Veröifentlichung  der  Bilanz 
oder  die  nähere  Prüfung  und  Genehmigung  der  Bilanz  detailliert 
regeln.  Immer  mehr  hat  sich  im  Laufe  der  Zeit  ergeben, 
daß  das  gemeinsame  Interesse  der  Aktionäre  und  der  Gesell- 
schaftsgläubiger eine  sorgföltige  Bilanzierung  erheischt,  da  die 
Beschlußfassung  über  die  Dividendenverteilung,  das  Vertrauen 
zu  dem  Gedeihen  der  Gesellschaft  und  das  davon  abhängige 
Maß  der  Kreditierung  von  den  Ergebnissen  der  Bilanz  abhängt. 
Hinzukommen  öffentlichrechtliche  Vorschriften,  nach  denen  bei 
Erreichung  einer  gewissen  Verlustgrenze  die  Generalversammlung 
vor  die  Frage,  ob  der  Weiterbetrieb  stattfinden  solle,  gestellt, 
und  bei  Überschuldung  der  Konkurs  anzumelden  ist,  nach 
denen  ferner  eine  Amortisation  von  Aktien  ohne  Beobachtung  der 
Bestimmungen  über  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals  ledig- 
lich aus  dem  bilanzmäßigen  Beingewüm  gestattet  ist  ^)  Die  Bilanz 
ist  femer  von  Wert  für  die  Berechnung  der  Tantiemen  von 
Vorstands-  und  Aufsichtsratsmitgliedem.  Endlich  liegt  in  der 
Mitteilung  der  Bilanz  an  das  maßgebende  Gesellschaftsorgan, 
zumal  die  Generalversammlung,  die  Rechnungslegung  des  Vor- 
standes. Dient  somit  die  Bilanz  den  wichtigsten  Zwecken,  so 
besteht  die  große  Gefahr,  daß  in  der  Bilanz  durch  falsche  Be- 
wertung der  einzelnen  Aktiva  oder  Aufstellung  fiktiver  Posten 
ein  trügerisches  Bild  geliefert  wird.  Ihr  suchen  neuere  Gesetze 
durch  Spezialvorschriften  zu  begegnen,  die  ein  über  das  Maß 
gewöhnlicher  Sorgfalt  bei  der  Bilanzierung  vorsichtiges  Ver- 
fahren gebieten.  Über  den  Erfolg  dieser  Normen  sind  die 
Ansichten  freilich  geteilt,  doch  wird  sich  nicht  leugnen  lassen, 
daß  gewisse  dieser  Vorschriften  mit  der  eigentümlichen  Natur  der 
Aktiengesellschaft  als  einer  reinen  Kapitalgesellschaft  derart 


')  Obep  S.  138  ig. 
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zusammenhängen,  daß  in  ihrer  Aufstellung  keine  eigentliche 
Abweichung  von  allgemeinen  Grundsätzen,  sondern  nur  eine 
folgerechte  Ausprägung  der  Natur  der  Aktiengesellschaft  zu 
erblicken  ist. 

Die  Vorschriften  über  die  Bilanzierung  sind  jüngeren 
Ursprungs,  sie  setzen  vor  allem  die  Ausbildung  des  festen 
Grundkapitals  Toraus.  Solange  es  noch  kein  festes  Grund- 
kapital gab,  wurden  Bilanzen  nur  unregelmäßig,  häufig  erst 
auf  Drängen  der  Regierungen  aufgestellt,  und  eine  größere 
Ordnung  der  Bilanzierung  fehlte.  Erst  seit  dem  Scblusse  des 
17.  Jahrhunderts  tritt  in  den  Oktrois  häufiger  die  Anordnung 
der  jährlichen  Bilanz  auf.  Nunmehr  wird  auch  verlangt,  daß 
Inventur  und  Bilanz  wie  Buchführung  überhaupt  nach  kauf- 
männischen Grundsätzen  geschehe ;  es  finden  sich  auch  bereits 
rohe  Einzelbestimmungen  über  die  Bilanzierung.  Insbesondere 
wird  betont,  daß  Gelder,  Forderungen  und  Schulden  getrennt 
aufzuführen  seien.  Es  wird  darauf  Gewicht  gelegt,  daß  Divi- 
denden nicht  vor  Deckung  des  Grundkapitals  zu  zahlen  seiend  ^) 

Der  Code  de  commerce  enthielt  keine  besonderen  Vor- 
schriften über  die  Bilanzierung  von  Aktiengesellschaften/  Er 
überließ  es  der  Regierung,  bei  Erteilung  der  Konzession  be- 
sondere Bedingungen  über  die  Art  der  Bilanzierung  auf- 
zustellen. Wohl  aber  verlangte  das  Allgemeine  deutsche 
H.G.B.  nach  dem  Vorbilde  des  preußischen  Aktiengesetzes  vom 
9.  November  1843,*)  daß  das  Statut  die  Grundsätze,  nach 
denen  die  Bilanz  aufzunehmen  und  der  Gewinn  zu  berechnen 
und  auszuzahlen  ist,  sowie  die  Art  und  Weise,  wie  die  Prüfung 
der  Bilanz  zu  erfolgen  habe,  zu  bestimmen  habe;  dem  Vor- 
stand wurde  ferner  die  Pflicht  auferlegt,  den  Aktionären 
spätestens  in  den  ersten  sechs  Monaten  jedes  Geschäftsjahrs 
eine  Bilanz  des  verflossenen  Geschäftsjahres  vorzulegen.-  Die 
Bilanz  solle  die  Grundlage  für  die  Dividendenverteilung  bilden,, 
soweit  nicht  ausnahmsweise  Bauzinsen  in  Frage  kämen.  ^) 


*)  Lehmann,   Geschichtliche  Entwicklung"  S.  68 ff.;  Simon  §  14. 
«)  Vgl.  Simon  §  16. 
»)  Art.  209  Nr.  6,  217,  239  Abs.  1,  240. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften,    n.  19 
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Biesen  diLrftigen  Bestimmungen  folgten  die  Bestimmungen 
des  französischen  Gesetzes  von  1867  Art.  34,  35.  Neben 
einer  halbjährlichen  Rohbilanz  soll  alljährlich  eine  Inventur, 
eine  Bilanz,  eine  Gewinn-  und  Yerlustrechnung  aufgestellt, 
diese  spätestens  am  40.  Tag  vor  der  GeneraWersammlung  den 
Kommissaren  zugestellt  und  nach  erfolgter  Prüfung  durch 
diese  (Art.  32  des  Gesetzes)  der  Generalversammlung  vor- 
gelegt werden;  jeder  Aktionär  solle  mindestens  14  Tage  vor 
Abhaltung  der  Generalversammlung  das  Inventar  einsehen  und 
sich  eine  Abschrift  der  Bilanz  und  des  Berichts  der  Kommissare 
erteilen  lassen  können.  Das  Verbot  der  Verteilung  fingierter 
Dividenden  wird  besonders  eingeschärft  (Art.  44,  45  des  Ge- 
setzes von  1867), 

Im  wesentlichen  dieselben  Grundsätze  enthält  das 
belgische  Gesetz  von  1873  Art.  55,  62 — 65.  Nur  wird  hier 
noch  ausflihrlich  über  die  Genehmigung  der  Generalversammlung 
und  die  Dechargeerteilung  gehandelt  und  wird  eine  Ver- 
öffentlichung der  Bilanz  sowie  des  Gewinn-  und  Verlustkontos 
angeordnet. 

Das  italienische  H.G.B.  von  1882^)  weist  zwar  einen 
besonderen  Abschnitt  über  die  Bilanzen  (Art.  176 — 182)  auf. 
Inhaltlich  gehen  aber  dessen  Vorschriften  wenig  über  das 
französisch-belgische  Recht  hinaus.  Ein  Ansatz  zur  Spezi- 
fikation der  Bilanz  tritt  in  Art.  176  entgegen,  insofern  ver- 
langt wird,  daß  die  Bilanz  deutlich  angebe  einmal  das  tat* 
sächlich  existierende  Gesellschaftsvermögen,  sodann  die  (Summe 
der  geleisteten  und  rückständigen  Einzahlungen  auf  die  Aktien. 
Im  übrigen  beschränkt  sich  das  Gesetz  auf  die  allgemeine 
Forderung,  daß  die  Bilanz  mit  Deutlichkeit  und  wahrheits- 
gemäß die  wirklich  erzielten  Gewinne  und  erlittenen  Verluste 
angebe.  Nur  für  Versicherungsgesellschaften  sind  Formulare 
vorgeschrieben.  Gesellschaften,  welche  Kreditgeschäfte  be- 
treiben, haben  femer  monatliche  Geschäftsberichte  nach  be- 
stimmten Formularen  dem  Handelsgericht  einzureichen.  Falls 
Bauzinsen  statutarisch  zugelassen  werden,  soll  der  Betrag  der 


>)  Vgl.  dazu  Simon  §  16. 
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ZU  Bahlenden  Zinsen  unter  die  Gründungskosten  (le  spese  di 
prima  isütuzione)  gerechnet  und  mit  solchen  den  Bilanzen,  die 
reelle  Dividenden  haben,  zu  Lasten  gebucht  werden.  —  Das 
portugiesische^)  und  argentinische  H.G.B.  schließen  sich 
diesen  Vorschriften  im  wesentlichen  an.  Auch  das  schwe- 
dische Aktiengesetz  von  1895  §§  36,  48—50  weist  besondere 
Neuerungen  nicht  auf.  Sehr  weitgehend  legt  das  spanische 
H.G.B.  von  1885  Art  157  den  anonymen  Gesellschaften 
schlechthin  die  Verpflichtung  auf,  monatlich  eine  detaillierte 
Bilanz  zu  veröffentlichen,  in  der  sie  die  Art  der  Wertberechnung 
zumal  ihrer  Effekten  justifizieren.  Im  übrigen  greifen  hier  die 
allgemeinen  Bestimmungen  über  kaufmännische  Inventare  und 
Bilanzen  Platz,  wie  sie  das  Gesetzbuch  in  Art.  37  aufstellt. 

Während  die  bisher  aufgezählten  Gesetzbücher  zwar  mehr 
oder  minder  eingehende  Vorschriften  über  die  periodischen 
Zeiträume,  in  denen  die  Bilanz  aufzustellen  ist,  und  über  die 
Art  der  Prüfung  der  Bilanz  und  die  Entlastung  des  Vor- 
standes enthalten,  das  nähere  Aussehen  der  Bilanz  aber  nicht 
regeln,  gehen  andere  Gesetzbücher  näher  auf  die  Ausgestaltung 
der  Bilanz  ein. 

Das  englische  Recht  stellt  zwar  kein  Zwangsformular 
auf,  legt  aber  in  dem  der  Comp.  Art  von  1862  beigefügten 
Normalstatut  Art.  81  das  Schema  einer  Bilanz  („balance- 
sheet^)  bei,  das  Anwendung  findet,  wenn  das  Statut  nicht 
ein  anderes  bestimmt ;  ftir  Eisenbahn-  und  Versicherungsgesell- 
schaften sind  bestimmte  Bilanzformulare  vorgeschrieben.*)  — 
Die  erste  deutsche  Aktienuovelle  vom  11.  Juni  1870,  welche 
an  Stelle  des  Konzessions-  das  Normativsystem  setzte,  gab 
für  die  Aufstellung  der  Bilanz  in  dem  Art.  239  a  gewisse 
zwingende  Vorschriften  über  die  Bewertung  kurshabender 
Papiere,    die   Stellung   der  Verwaltungs-    und   Organisations- 


1)  Portugal  Art.  188—192,  Argentinien  360  ff.  Nur  finden  sich  hier 
neben  der  jährlichen  Bilanz  halbjährliche,  beziehungsweise  vierteljährliche 
Kohbilanzen. 

*)  Außerdem  sollen  gewisse  Gesellschaften,  insbesondere  Bank-  und 
Versicherungsgesellschaften  halbjährlich  Kohbilanzen  nach  bestimmtem 
Muster  aufstellen  (Comp.  Act  1862  sect.  44.) 

19* 
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kosten  sowie  des  Grundkapitals,  Reserve-  und  Erneuerungs- 
fonds unter  die  Passiva,  endlich  die  besondere  Angabe  des 
Resultates  der  Bilanz  am  Schlüsse  desselben,  unter  dem 
Einfluß  dieses  Gesetzes  steht  offenbar  das  ungarische  H.G.B. 
§  199^)  und  das  bosnische  H.G.B.  Art.  214. 

Eingehender  reglementierte  die  Bilanz  das  schweizerische 
Obligationenrecht  Art.  656  ^)  und  die  zweite  deutsche  Aktien- 
novelle von  1884  Art  239  b,  185  a,  b,  welch'  letzterer  sich 
im  wesentlichen  das  neue  deutsche  H.G.B.  §§  261,  262  an- 
schloß.*) Auch  das  serbische  Aktiengesetz  vom  22./10.  De- 
zember 1896  hat  in  Art.  71  detaillierte  Vorschriften  über  die 
Anlegung  der  Bilanz.  Vereinzelte  Bestimmungen  finden  sich 
endlich  in  dem  österreichischen  Aktienregulativ  vom  20.  Sep- 
tember 1899  §§  49ff.  und  im  japanischen  H.G.B.  Art. 
190ff.  26.*) 

Die  Bilanz  der  Aktiengesellschaften  wird  naturgemäß 
eigentümlich  gestaltet  durch  den  Umstand,  daß  hier  im  Gegen- 


*)  Speziellere  Vorschriften  finden  sich  für  Versicherungsgesellschaften 
in  §459. 

*)  Besondere  Vorschriflen  über  Bilanzen  der  Eisenbahngesellschaften 
in  den  Bundesgesetzen  vom  21.  Dezember  1883  und  27.  März  1896  (Simon 

§  17). 

^)  Besondere  Vorschriften  über  Bilanzen  von  Hypothekenbanken  im 
Hypothekenbankengesetz  vom  13.  Juli  1899  §  24 ff.  Vgl.  femer  das  R.G. 
über  die  privaten  Versicherungsunternehmungeu  vom  12.  Mai  1901  §§ll, 
65  ff.,  das  Keichsbankgesetz  §8  (für  Notenbanken). 

*)  Vgl.  auch  den  norwegischen  Entwurf  von  1900  §§  55  ff.  —  Die 
nordamerikanischen  Statu  tarrechte  beschränken  sich  meist  auf  die  Vor- 
schrift, daß  ein  Jahresbericht  (annual  report)  zu  veröffentlichen  sei,  ohne 
ins  Detail  zu  gehen  (vgl.  im  einzelnen  Stimson  §§8080,  8534),  manche 
geben  einem  Bruchteil  der  Aktionäre  das  ein-  oder  zweimal  im  Jahre 
auszuübende  Recht,  wahrheitsgemäße  Berichte  zu  verlangen  (Cook  p.  1630, 
1707,  1758,  1811,  1883,  1936  vgl.  Stimson  §§  8081,  8534),  nach  einzelnen 
kann  jeder  Aktionär  die  Bücher  der  Gesellschaft  prüfen  (Cook  p.  1746 
vgl.  §  518  Stimson  §  8539).  Für  gewisse  Körperschaften  sind  detaillierte 
Berichte  an  die  Aufsichtsbehörde  vorgeschrieben,  insbesondere  für  Eisenbahn- 
gesellschaften. Formulare  solcher  bei  Stimson  §  8566.  —  Auch  das 
Gesetzbuch  von  3Iexiko  Art.  215  enthält  nur  eine  ziemlich  allgemeine 
Vorschrift  über  die  jährliche  Bilanz. 
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Satz  ZU  der  physischen  Person  eines  Einzelkaufmanns  ^)  nicht 
ein  veränderliches  Kapital  in  das  Geschäft  gesteckt  wird,  das 
beliebig  wachsen  und  schwinden  kann,  sondern  daß  ein  festes 
Grundkapital  gegeben  ist,  dessen  Erhaltung  während  des  Be- 
standes der  Aktiengesellschaft  vom  Gesetz  im  Interesse  der 
Gläubiger  geboten  ist,^)  das  stets  durch  entsprechende  Aktiva 
gedeckt  sein  muß,  bevor  Gewinne  verteilt  werden  dürfen  *)  und 
dessen  Erhöhung  und  Minderung  nach  Maßgabe  zwingender 
Gesetzesvorschriften  zu  erfolgen  hat.  Hieraus  ergibt  sich  der 
von  vielen  Gesetzen  aufgestellte  Satz,^)  daß  bilanzmäßig  der 
Betrag  des  Grundkapitals  auf  der  passiven  Seite 
figurieren  muß,  damit  bei  einer  Vergleichung  mit  den  auf 
aktiver  Seite  stehenden  Yermögensstücken  der  Gesellschaft 
erhellt,  ob  der  Betrag  des  Grundkapitals  gedeckt  ist.  Und 
zwar  erheischt  die  ratio,  daß  dieser  Betrag  vollständig  auf 
passiver  Seite  hervorgehoben  werden  muß,  um  klar  erkennen 
zu  lassen,  welches  die  Höhe  des  Grundkapitals  ist  und  wie 
die  Differenz  zwischen  Aktiv-  und  Passivseite  der  Bilanz  wirt- 
schaftlich aufzufassen  sei.  Diese  Forderung  erscheint,  wo 
überhaupt  das  Prinzip  des  festen  Grundkapitals  anerkannt  ist, 
als  so  selbstverständlich,  daß  auch  ohne  besondere  Gesetzes- 
vorschrift die  Aufnahme  des  Grundkapitals  in  die  Passivseite 
der  Bilanz  als  erforderlich  betrachtet  werden  muß.  Nur  ist 
im  Auge  zu  behalten,  daß  es  sich  hierbei  nicht  um  eine  wahre 

*)  Aber   auch   im   Gegensatz  zu   den  Personalhandelsgesellschaften. 

*)  Vornehmlich  deshalb,  weil  die  Aktionäre  nicht  unbeschränkt  haften. 
Gut  führt  Rehm  §  28  aus,  daß  die  zwingende  Ausgestaltung  der  Bilanz 
das  Korrelat  der  beschränkten  Haftung  bildet. 

')  Die  gewöhnliche  Bilanz  der  Aktiengesellschaft  (insbesondere  die 
Jahresbilanz)  kann  man  mit  Rehm  S.  6 ff.  nach  dem  Vorgang  von  Neukamp 
(bei  Holdheim  1898  S.  201)  als  Gewinnverteilungsbilanz  bezeichnen 
im  Gegensatz  zur  Liquidationsbilanz,  die  den  Zwecken  der  Vermögens- 
verteilung dient  (Vermögensverteilungsbilanz).  Nur  ist  auch  jene  indirekt 
eine  Vermögensbilanz,  weil  sie  zugleich  eine  Übersicht  über  die  Lage  des 
Vermögens  gibt  (Rehm  S.  13),  eine  Übersicht  freilich,  die,  wie  sich  ergeben 
wird,  positivrechtlich  dem  Stand  der  Dinge  widersprechen  kann. 

*)  Ungarn  199*,  Schweiz  656,  Deutschland  261^,  Serbien  71^,  Öster- 
reich. Reg.  §  49  Abs.  6 
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Schuld  der  Gesellschaft,  sondern  lediglich  um  eine  buchmäßige 
Operation  handelt,^)  durch  die  das  Verhältnis  des  derzeitigen 
Ghesellschaftsvermögens  zum  Grundkapital  zum  Ausdruck  ge- 
bracht werden  soll.  Demnach  darf  der  Gewinnsaldo  eines 
Jahres  nicht  dem  Grundkapital  etwa  zugeschrieben,  der  Verlust 
ihm  abgeschrieben  werden ;  denn  Grundkapital  und  Gesellschafts- 
Termögen  sind  begrifflich  zu  scheiden.^)  Vielmehr  ist  der 
Posten  des  Grundkapitals  ein  unabänderlicher.^)    Ob  Gewinn 


0  Mit  Kecht  bemerkt  Staub  §  261  Anm.  43,  14,  daß  die  bloß  bncb- 
mäßigen  Passivposten  in  Wahrheit  Reservekonten  seien.  Dagegen  ist  es 
verfehlt,  wenn  er  §  262  Anm.  24  das  wirkliche  Schuldenkonto  als  „Reserve- 
konto"^  bezeichnet.  Rehm  a.  a.  O.  S.  9  nennt  Grundkapital  und  Reserve- 
fonds bloße  „Abzagsposten*'  und  faßt  sie  zusammen  unter  dem  Begriff  des 
„Grundstockvermögen''  (S.  10)  gegenüber  den  wirklichen  Schulden.  Allein 
diese  Bezeichnung  ist  nicht  gut  gewählt,  weil  sie  nur  das  Grundkapital 
charakterisiert,  das  in  vielen  Beziehungen  anders  als  der  Reservefonds 
(zumal  der  freiwillige  Reservefonds)  behandelt  wird.  Vgl.  darüber,  daß 
der  Gegensatz  von  Aktiva  und  Passiva  sich  nicht  mit  dem  von  Vermögens- 
gegenständen und  Schulden  deckt  Rehm  S.  170 fi.  Glücklicher  ist  die 
Bezeichnung  Rehms  S.  175  als  „Reingewinnermittelungskonten''. 

*)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  158  ff.  Weil  die  Bilanz  Gewinnermitteluogs- 
bilanz  ist,  wird  der  Gewinnsaldo  nicht  auf  Kapitalkonto  übertragen  (Rehm 
S.  164). 

•)  Selbstverständlich  nur  solange  als  nicht  eine  Herabsetzung  oder  Er- 
höhung des  Grundkapitals  erfolgt  ist.  Bei  allmählicher  Amortisation  von 
Aktien  aus  dem  Reingewinn  bleibt,  sofern  es  sich  nicht  zugleich  um 
Herabsetzung  des  Grundkapitals  handelt,  der  Betrag  des  Grundkapitals 
in  der  Bilanz  doch  in  alter  Höhe  (vgl.  österreichisches  Regfulativ  §  49 
Abs.  6;  oben  S.  140,  anders  Rehm  S.  423  mit  ausführlicher  Argumentation.) 
Der  von  ihm  S.  435  als  in  der  Theorie  unvertreten  bezeichnete  Stand- 
punkt wird  hier  eingenommen.  Simon  §  57  (ebenso  Ring  §  227 
Nr.  5,  Knappe  S.  72  u.  A.)  läßt  ihn  kürzen,  aber  daneben  doch  einen 
besonderen  Zwangsfonds  (Amortisationsfonds)  auf  der  Passivseite  ein- 
treten, was  praktisch  ziemlich  auf  dasselbe  hinauskommt,  aber  dem  Geist 
der  Normen  über  das  Grundkapital  kaum  entspricht  und  bei  etwaigen 
späteren  Erhöhungen  oder  Herabsetzungen  des  Grundkapitals  zu  Schwierig- 
keiten führt,  ferner  wird  bei  solchem  Verfahren  ein  Widerspruch  zwischen 
Handelsregister  und  Leben  herbeigeführt.  Und  wie  steht  es  mit  Be- 
rechnung von  Tanti(inion  aus  dem  Reingewinn?  Auch  werden  späten» 
Rücklagen  ungerechtfertip^t  gekürzt.  Vgl.  oben  S.  140  Anm.  2.  Rehm 
a.  a.  0.  hält  nicht  einmal  das  letztere  Verfahren  für  notwendig,  verschließt 
fleh    aber    den    Bedenken,    die    sein    Standpunkt    für  die   Interessen  der 
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oder  Verlust  eines  Jahres  vorliegt,  ergibt  sich  aus  der  Ver- 
gleichung  sämtlicher  bilanzmäßiger  Aktiva  und  Passiva«  Der 
Begriff  des  Gewinnes  ist  hier  also  nicht  der  gleiche,  wie  bei 
Einzelkaufleuten.  Es  kommt  nicht  in  Frage,  ob  f&r  das  be- 
treffende Geschäftsjahr  ein  Überschuß  gegenüber  dem  Vorjahre 
erzielt  ist,  sondern  ob  die  Aktivseite  der  Bilanz  gegenüber  der 
Passivseite  überwiegt.  Ist  letzteres  nicht  der  Fall,  so  ist  trotz 
günstiger  Ergebnisse  des  Geschäftsjahres  ein  Gewinn  nicht  erzielt. 
Jahresgewinn  und  Bilanzgewinn  decken  sich  nicht  Diese  Vor- 
schrift ist  implicite  in  dem  Satz  enthalten,  daß  Dividenden 
nicht  aus  dem  Grundkapital  gezahlt  werden  sollen.  Dem  geben 
einzelne  Gesetze  durch  die  Vorschrift,  daß  der  Gewinn  oder 
Verlust,  der  sich  aus  der  Vergleichung  sämtlicher  Aktiva 
und  Passiva  der  Bilanz  ergibt,  besonders  angegeben  werden 
müsse. ^)  Notwendig  ist  ein  solcher  Satz  nicht,  aber  er  erscheint 
zweckmäßig,  weil  er  den  eigentümlichen  Begriff  des  Gewinnes 
zum  Ausdruck  bringt.  Umgekehrt  kann  Gewinn  da  sein,  ob- 
wohl ein  Jahresüberschuß  nicht  erzielt  ist.  War  nämlich  vom 
vorigen  Jahre  der  eine  Teil  des  Gewinnes  auf  neue  Rechnung 
vorgetragen,  also  nicht  ausgeschüttet  worden,  so  kann  dieser 
ein  Überwiegen  der  Aktivseite  der  Bilanz  über  die  Passivseite 
erzeugen,  demnach  verteilungsfähigen  Gewinn  zur  Folge  haben. 
Der  Vorsicht  halber  sehen  zahlreiche  Gesetze*)  die  Bildung 


Gläubiger  hat,  nicht.  Seine  Auslegung  des  §  227  Abs.  2  ist  eine  rein 
verbale.  Von  dem  hier  vertretenen  Standpunkt  aus,  daß  das  Grundkapital 
das  alte  bleibt,  erscheint  der  §  227  Abs.  2  verständig,  von  dem  Rehms  aus 
verfehlt.  Vgl.  übrigens  Begründung  zur  zweiten  Aktiennovelle  (Busch  44 
S.  342).  Das  ganze  Grundkapital  ist  als  Passivum  in  der  Bilanz  zu  buchen,  auch 
wenn  erst  ein  Teil  der  Aktien  eingezahlt  ist  (vgl.  über  die  Frage  Ring 
zu  §261  Nr.  17;  Staub  §261  Anm.  42).  Die  gegenteilige  Ansicht  er- 
scheint unzutreffend.  Auch  im  englischen  Normalstatut  wird  der  ganze 
Betrag  der  shares  angegeben.  Bedenken  entstehen,  wenn  das  Gesetz 
Liberierung  der  Zeichner  nach  Einzahlung  eines  bestimmten  Prozentsatzes 
gestattet.  Vgl.  Sträuli  in  Z.  f.  Schweizer.  Recht  36  S.  3.  Hier  kann 
höchstens  durch  Reduktion  des  Grundkapitales  die  Übereinstimmung  erzielt 
werden. 

»)  Ungarn  199«,  Deutschland  261«,  Serbien  71«,  Japan  190*. 

«)  Deutschland  262,  Belgien  62  Abs.  3,  Frankreich  36,  Italien  182, 
Niederlande  48,  Portugal  191,  Argentinien  363,  Schweden  29,  Mexiko  214, 
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"eines  Reservefonds*)  vor,  d.  h.  sie  ordnen  an,  daß  behufe 
Deckung  unvorgesehener  Verluste^)  oder  Überwindung  sonstiger 
unvorgesehener  Schwierigkeiten®)  aus  dem  Bilanzgewinn  *)  ein 
gewisser  Teil  nicht  zur  Auskehrung  gebracht,  sondern,  bis  ein 
bestimmtes  Maximum  erreicht  ist,  zurückbehalten  werden  soll. 
Dieser  Reservefonds  enthält  nicht  etwa  eine  Erhöhung  des 
Grundkapitals.  Vielmehr  bleibt  das  Grundkapital  das  alte, 
es  liegt  vielmehr  eine  Art  „Zusatzkapital^  vor/)  Für  dieses 
Zusatzkapital  gelten  an  sich  nicht  die  gleichen  Vorschriften 
wie  für  das  Grundkapital.  An  und  für  sich  könnte  der  Reserve- 
fonds wieder  seinen  Zwecken  entfremdet  werden,  die  Gläubiger 
der  Gesellschaft  dürfen  ihn  nicht  als  den  unabänderlichen 
Garantiefonds  reinen  Aktivvermögens  betrachten.  Aber  wo  ge- 
setzlich oder  statutarisch  die  Anlegung  des  Reservefonds  bis 
zu  bestimmter  Höhe  angeordnet  ist,  liegt  darin  zugleich  die 
Satzung,  daß  aus  dem  Reservefonds  nicht  beliebig  Gewinne 
ausgezahlt  werden  sollen,  daß  vielmehr  Dividenden  erst  nach 
Versorgung  mit  der  vorgeschriebenen  Summe  zur  Verteilung 
gelangen  können,  und  daß  bei  Verlust  des  Reservefonds  dieser 


Japan  194.  Vgl.  auch  Österr.  Regulativ  §  53,  Serbien  Art.  80.  Das  eng- 
lisch-nordamerikanische Recht  kennt  keinen  Zwangsreservefonds,  wohl 
aber  erwähnen  nordamerikanische  Statutarrechte  häufig  des  Reservefonds. 
Für  Finnland  vgl.  Chydenius  p.  235. 

^)  Rcserve-fund,  surplus  fund,  reserve-kas.  Das  japanische  H.G.B. 
bezeichnet  ihn  als  Notgeld  (194).  Vgl.  hierzu  Simon  §  26,  §  59"flf.; 
Knappe  S.  76ff.;  Neukamp  in  Z.  f.  H.R.  Bd.  38  S.  lOff.;  E.  Mayer  in 
Wiener  Jurist.  Blättern  27  (1898)  S.  544  ff.;  für  Holland:  Immink,  Reserve- 
fondsen  bii  naamlooze  Vennootschappen  1892;  für  Frankreich:  Thalier  in 
Annales  de  dr.  comm.  IX  250,  für  Italien  Vivante  2  ed.  Nr.  571  ff.  Staub 
§262  Anm.  2  schlägt  dafür  die  Bezeichnung  „Reservekonto"  vor. 

*)  Diesen  Zweck  erkennt  als  ausschließlichen  Deutschland  an.  Andere 
Gesetze  gedenken  wenigstens  dieses  Falles  (Ungarn  199  Nr.  4,  Schweiz  656 
Abs.  2  Nr.  6,  Engl.  Norraalstatut  Art.  74). 

')  Vgl.  englisches  Normalstatut  Art.  74. 

**)  Abzüglich  also  von  Abschreibungen  und  fixen  Gehaltsbeträgen. 
Nicht  dagegen  sind  Tantiemen  vom  Reingewinn  abzuziehen,  sie  sind  An- 
teile am  Bilanzgewinn.    Vgl.  Simon  S.  272 ff. 

*)  Simon  S.  80. 
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ergänzt  werden  muß.^)   Darum  wird  die  Einreihung  des  Reserve- 
fonds unter  die  Passiva  der  Bilanz  ebenfalls  gefordert.*) 

Der  Reservefonds  dient  zur  Deckung  unvorgesehener  Ver- 
luste. Er  wird  in  erster  Linie  aus  einem  Teile  der  sonst  zur 
Ausschüttung  kommenden  Dividenden  gebildet.  Schon  in  älterer 
Zeit  bediente  man  sich  dieser  Vorsichtsmaßregel,^)  und  neuere 
Gesetze  haben  die  Verwendung  eines  gewissen  Prozentsatzes 
des  Reingewinnes  zur  Bildung  des  Reservefonds,  bis  dieser  ein 
bestimmtes  Maximum  erreicht  hat,  obligatorisch  gemacht.^) 
Außerdem  werden  dem  Reservefonds  nach  einzelnen  Gesetzen 
gewisse  weitere  Beträge  zugewiesen.  Insbesondere  soll  bei 
Überpariemissionen  das  „Aufgeld^  (-^gio);  ^^  ^^^  Aktionäre'^) 
über  den  Nennbetrag  der  Aktie  hinaus  •)  zahlen,  in  den  Reserve- 
fonds fließen,'')  eine  Vorschrift,  die  naturgemäß  ist,  weil  es 
sich  hier  gar  nicht  um  einen  „Gewinn",  den  die  Gesellschaft 
macht,  handelt,  sondern  um  die  Erfüllung  einer  Beitragsver- 
pflichtung der  Aktionäre,^)  und  die  deshalb  auch  ohne  besondere 


»)  Italien  182,  Portugal  191,  Schweden  29  Abs.  1,  Japan  195  Abs.  1. 

3)  Deutschland  261»,  Ungarn  199*,  Schweiz  656  Abs.  2  Nr.  6,. 
Serbien  71*. 

^)  Lehmann,  Geschichtliche  Entwicklung  S.  71.  Simon  §  61. 

*)  Belgien,  Frankreich,  Deutschland:  mindestens  5^/o  des  Keingewinns,, 
bis  der  Reservefonds  10%  des  Grundkapitals  erreichthat ;  Italien:  mindestens 
5%  des  Reingewinns,  bis  20%  des  Grundkapitals  erreicht  sind;  Schweden : 
mindestens  lO^/o  des  Reingewinns,  bis  10%  des  Grundkapitals  erreicht  sind; 
Japan  mindestens  5%,  bis  25%  des  Grundkapitals  erreicht  sind.  In  allen 
diesen  Fällen  ist  das  statutarische,  nicht  das  eingezahlte  Grundkapital 
(so  Knappe  S.  79)  verstanden. 

*)  Für  Obligationäre  finden  sich  solche  Vorschriften  nicht.  Vgl. 
jedoch  deutsches  Hypothekenbankgesetz  von  1899  §§  26,  41.  Über  das 
Obligationen- Emissionsagio  Rehm  S.  316 ff. 

•)  Dahin  gehören  auch  Stückzinsen,  die  die  Zeichner  insbesondere 
bei  Grundkapitalserhöhungen  zu  entrichten  haben,  weil  sie  an  der  dem- 
nächst fälligen  Dividende  teilnehmen  (Staub  §  262  Anm.  15  gegen  Simon 
S.  278). 

7)  Deutschland  §  262  Nr.  2,  (isterreichisches  Regulativ  §  53  Xr.  2,. 
Schweden  29  Abs.  2,  Japan  194  Abs.  2. 

»)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  221,  Simon  S.  83. 
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Bestimmung  anzuüehmen  wäre.^)  Auch  Zuzählungen,  die  oliue 
Erhöhung  des  Grandkapitals  von  Aktionären  gegen  Gewährung 
von  Vorzugsrechten  für  ihre  Aktien  geleistet  werden,  weist 
das  deutsche  Gesetz,  soweit  nicht  eine  Verwendung  dieser 
Zahlungen  zu  außerordentlichen  Abschreibungen  oder  zur 
Deckung  außerordentlicher  Verluste  beschlossen  wird,  dem 
Äeservefonds  zu.^) 

Der  Reservefonds  braucht  an  sich  nicht  in  bestimmten 
Werten  angelegt  zu  werden.')  Mit  dem  Grundkapital  hat 
•er  an  sich  nur  die  Bedeutung  einer  Ziffer  gemeinsam«  Indem 
er  in  das  Passivum  der  Bilanz  gesetzt  wird,  wird  die  Ermittelung 
des  bilanzmäßigen  Gewinnes  und  die  Verteilung  der  Dividende 
•durch  ihn  beeinflußt.  Im  übrigen  wird  die  freie  Verwendung  des 
Gesellschafts  Vermögens  durch  ihn  nicht  berührt.*)  In  einzelnen 
Gesetzen  findet  sich  jedoch  die  Vorschrift,  daß  die  in  den 
Heservefonds  fließenden  Beträge  sicher  in  guten  Wertpapieren 
Angelegt  und  nicht  veräußert  werden  sollen,  eine  Vorschrift, 
der  das  Bedenken  anhaftet,  daß  sie  die  nutzbringeode  Ver- 
wendung der  Beträge  im  Bahmen  der  Gesellschafbsgeschäfte 
verhindert  und  so  die  Tätigkeit  der  Gesellschaft  lähmt.*) 

Außer  dem  eigentlichen  (Zwang8-)Reservefond8  (reserve 
legale)  kommen  weitere  Fonds  vor,*)  die  entweder  durch  das 
Statut  angeordnet  sind  (riserve  statutarie)  oder  deren  Bildung 
den    Organen    der    Gesellschaft    (Generalversammlung,    Vor- 

1)  Vgl.  Neukamp  bei  Holdhoim  I  S.  28ff.,  34ff.,  42ff.,  920".. 
105 ff.,  IV  S.  33 ff.,  VI  S.  145 ff.;  Simon  S.  84,  jetzt  Plenar-Entscheidung 
-des  Obervenvaltungsgerichts  vom  21.  Juni  1902  in  Z.  f.  H.K.  53  S.  609. 
Vgl.  ferner  Rehm  S.  3470". 

*)  Deutschland  262^*,  Österreichisches  Regulativ  §  53  Nr.  3. 

»j  Simon  §  öO. 

•*)  Darum  sind  Zinsen  von  Wertpapieren,  in  denen  er  angelegt  ist, 
ihm  nur  dann  zuzuschreiben,  wenn  das  Gesetz  (vgl.  Serbien  80  Abs.  4) 
oder  Statut  dies  vorsieht,  andernfalls  sind  es  gewöhnliche  Einnahmen. 
Simon  §§  60,  69. 

^)  Vgl.  z.  B.  Serbien  Art.  80,  Norwegischer  Entwurf  von  1900  §  28 
Schluß.  Auch  für  Deutschland  wird  von  manchen  Seiten  solche  Vorschrift 
empfohlen. 

•)  Darüber  Simon  §§  64ff.;  Knappe  S.  81ff. 
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stand^  Anfsichtsrat)  frei  überlassen  ist  (riserve  eTentaali). 
Sie  tragen  verschiedene  Namen.  Häufig  begnügt  man  sich 
mit  der  allgemeinen  Bezeichnung:  ^ Speziaireservefonds ^^) 
oder  man  nennt  sie  ^Dispositionsfonds"^  schon  um  sich  die 
Freiheit  über  die  Verwendung  im  einzelnen  Falle  zu  wahren. 
Sie  dienen  bald  dem  Zweck  dauernder  Kapitalsvermeh- 
rung,  um  sich  den  formell  weitläufigen  Prozeß  der  Kapitals- 
erhöhung zu  ersparen  (sog.  Brweiterungsfonds),^)  bald  dem 
Zweck,  außergewöhnliche  Verluste  oder  Ausgaben  zu 
decken,^)  bald  Wohlfahrtszwecken ^)  oder  dem  Zweck  der  Ein- 
lösung von  Aktien  oder  G^nußscheinen  (Amortisationsfonds) 
oder  Tilgung  von  Anleihen  (Tilgungsfonds).^)  Alle  diese  sind 
ebenfalls  als  Passiva  in  der  Bilanz  zu  buchen,  solange 
ihre  Zweckverwendung  besteht.*) 

Dagegen  gehört  nicht  als  Passivum  in  die  Bilanz  der 
auf  neue  Rechnung  vorgetragene  Gewinn,  d.  h.  der  Teil  des 
Reingewinns,  der  aus  Zweckmäßigkeitsgründen  nicht  dieses 
Jahr  zur  Auskehrung  gelangt,  sondern  dem  nächsten  Jahr  zur 
etwaigen  Ausschüttung  überlassen  wird.  Hier  handelt  es  sich 
nicht  um  eine  dauernde  Zurückhaltung,  sondern  um  eine  bloße 
Hinausschiebung  der  ursprünglichen  Verwendung  unter  der 
Voraussetzung,  daß  nicht  im  nächsten  Jahr  Verlust  eintritt. ') 
Er  erscheint  deshalb  als  Gewinnbetrag  des  nächsten  Jahres 
unter  den  Aktiven.  Ebensowenig  sind  Dividendenrechte  von 
Gläubigem,  z.  B.    aus  Genußscheinen,    in    den   Passiven   der 


^)  Simon  §  64.  in  Frankreich:  fonds  de  prevoyance,  reserves  comple- 
mentaires. 

^  Z.  B.  für  etwaige  notwendige  Neubauten  (Reservebaufonds)  oder 
um  flüssige  Mittel  für  Betriebserweiterungen  zu  besitzen  (Betriebsfonds, 
fonds  de  roulement),  Simon  S.  246,  247. 

')  So  die  sogenannte  Selbstversicherung  bei  Schiffahrtsaktien- 
gesellschaften,  der  Reservefonds  für  Haftpflichtfalle,  für  Kursverluste  bei 
Wertpapieren  Simon  §  65.  Bier  erfüllt  der  Fonds  die  Aufgaben  der 
sonst  kostspieligen  Versicherung. 

*)  Pensions-Arbeiterunterstützungsfonds  Simon  §  65. 

*)  Renaud  S.  658. 

«)  Deutschland  261  Nr.  5. 

')  Hierüber  Simon  2480". 
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BilaDz  zu   buchen,   soweit  sie  nicht   bereits  .festgestellte  uud 
nicht  erhobene  Dividenden  betrefifen.^) 

Allen  diesen  Fonds  ist  mit  dem  eigentlichen  Besenre- 
fonds  gemeinsam,  daß  der  Aktiengesellschaft  die  freie  Ver- 
fügung über  die  Mittel  verbleibt,  und  daß  sie  die  Verteilung 
der  Dividende  nur  durch  die  Zurückbehaltung  der  Mittel  für 
jene  Fonds  zu  beschränken  hat.  Nicht  zu  den  Reservefonds 
gehören  deshalb  diejenigen  Beträge,  die  von  der  Aktien- 
gesellschaft anderen  Personen,  insbesondere  selbständigen 
Kassen,  überwiesen  werden,  sie  scheiden  aus  dem  Vermögen 
der  Aktiengesellschaft  aus.  Verwaltet  die  Aktiengesellschaft 
solche  Kapitalien,  so  sind  sie  in  der  Bilanz  nur  dann  als 
Passiva  zu  führen,  wenn  es  sich  um  ein  Darlehnsverhältnis 
zwischen  der  Aktiengesellschaft  als  Darlehnsnehmer  und  der 
Kasse  als  Darlehnsgeber  handelt.  Diesenfalls  liegt  eine  wirkliche 
Schuld  und  nicht  bloß  ein  bilanzmäßiges  Passivum  der  Aktien- 
gesellschaft vor.  Im  übrigen  gehören  sie  gar  nicht  in  die  Bilanz.  ■) 

Die  Frage,  ob  die  statutarischen  Bestimmungen  über  den 
Reservefonds  geändert  werden  können,  ist  zweifellos  dann  zu 
bejahen,  wenn  es  sich  um  Verminderung  oder  Beseitigung 
des  Reservefonds  handelt  oder  um  eine  Herabsetzung  des 
jährlichen  Abführungsbetrages.  Nur  soweit  das  Gesetz 
zwingende  Vorschriften  enthält,  vermag  eine  Statutenänderung 
daran  nicht  zu  rütteln.  Hat  der  Reservefonds  dagegen  die 
gesetzlich  geforderte  Höhe  überschritten,  so  wäre  er  hin- 
sichtlich des  Überschusses  wie  ein  gewöhnlicher  statutarischer 
Reservefonds  zu  behandeln.^)  Die  andere  Frage,  wieweit  ein 
Beschluß,  der  einen  Reservefonds  neu  errichtet  oder  erhöht, 
per  majora  zulässig  ist,  ist  bei  Besprechung  des  Dividenden- 
rechtes zu  erledigen.'*) 

^)  Klemperer  S.  76.  Umgekehrt  waren  Dividendenscheine  von 
der  Gesellschaft  gehörigen  Aktien  einer  anderen  Gesellschaft,  solange  die 
Dividende  noch  nicht  festgestellt  ist,  nicht  als  Aktivum  zu  buchen  (Staub 
§  261  Anm.  26). 

«)  Simon  §  65. 

»)  Vgl.  R.G.E.  Bd.  28  Nr.  9,  Geissmar  bei  Holdheim  XI  S.  10. 

*)  Vgl.  einstweilen  Neukamp  in  Z.  f.  H.K.  38  S.  34,  35,  97ff.  Im 
übrigen  unten  §  84. 
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Von  den  Beservefonds  zu  scheiden  sind  die  sogenannten 
Ernenerungsfonds.^)  Es  sind  dies  Beträge,  welche  aus- 
geworfen werden,  um  die  durch  Abnutzung  der  dem  Geschäfts- 
betriebe der  Gresellschaft  dienenden  Gegenstände  ^)  (Gebäude, 
Maschinen,  Schiffe,  Utensilien  u.  s.  w.)  hervorgerufene  Wert- 
verminderung  auszugleichen  (Korrektivkonto).  Solche  „Ab- 
schreibung" kann  auf  doppelte  Weise  geschehen.  Entweder 
wird  der  betreffende  Gegenstand*)  bei  der  Inventur  geringer 
bewertet  oder  es  wird  der  Erwerbs-  beziehungsweise  Her- 
stellungspreis beibehalten,  dafür  aber  auf  der  Aktivseite  (durch 
Abzug)  oder  auf  der  Passivseite  in  Gestalt  eines  Emeuerungs- 
fonds  die  durch  die  Abnutzung  erfolgte  Wertminderung 
zum  Ausdruck  gebracht.^)  Im  letzteren  Falle  liegt  also  nur 
eine  eigentümliche  Buchungsform  der  Minderbewertung  vor, 
die  den  Vorteil  hat,  daß  sie  klar  ersehen  läßt,  welches  der 
Erwerbs-  beziehungsweise  Öerstellungspreis  war.'^)  Der  Er- 
neuerungsfonds schließt  deshalb  nicht  etwa,  wie  der  Beserve- 


^)  Französisch  amortissements,  italienisch  fondi  di  ammortamento. 
Vgl.  Thaller  in  Ann.  de  dr.  comm.  IX  241.  Vivante  2  ed.  Nr.  583. 
über  die  verschiedenen  Bezeichnungen  in  der  Praxis  Simon  131  f. 

•)  Hierhin  würde  auch  die  Wertverminderung  durch  Abbau,  z.  B. 
eines  Bergwerkes  gehören.  Die  nordamerikanische  Auffassung  gestattet 
hier  jedoch  freiere  Dividendenzahlung  (Cook  §  54H,  Spelling  §  444)* 
Ebenso  gehört  hierher  der  Fall,  daß  das  Recht,  dessen  Ausnutzung  den 
Gegenstand  des  Unternehmens  bildet,  nach  bestimmter  Zeit  aufhört.  Vgl. 
K.  Hilse  bei  Holdheim  HI  S.  369. 

')  Die  Abschreibung  muß  sich  auf  die  einzelnen  Gegenstände  beziehen. 
Nicht  genügt  die  Auswerf  ung  einer  allgemeinen  Abschreibungssumme  ohne 
Bezugnahme  auf  die  einzelnen  Posten.  Vgl.  Fuld  in  Z.  f.  d.  gesamte 
Aktienwesen  XI  Nr.  11. 

*)  Deutschland  261  Nr.  8,  5,  Schweiz  656  Abs.  2  Nr.  2,  6,  Öster- 
reichisches Regulativ  §  49  Abs.  5,  norwegischer  Entwurf  von  1900  §  55  Abs.  3. 

^)  Rehm  hält  diese  Buchungsform  für  die  eigentlich  unzulässige 
(S.  49  ff.),  da  sie  die  Bilanzklarheit  trübe  und  der  allgemeinen  Regel,  daß 
die  Gegenstände  nach  dem  derzeitigen  Wert  anzusetzen  seien,  widerspräche. 
Er  legt  §  261  Ziffer  3  auch  dahin  aus,  daß  die  Wertverminderung  nur  auf 
der  Aktivseite  in  Form  eines  Abzugs  von  dem  Strich  in  einer  Vorkolonue 
erfolgen  dürfe.  Allein  diese  Auslegung  des  Gesetzes  scheint  uns  zu  sehr 
am  Buchstaben  zu  haften.  Die  Hauptsache  ist  vielmehr,  daß  nur  klar 
erhellt,  ob  ein  Emeuerangsfonds  vorliegt. 
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fondfl^  eine  ZurUckbehaltung  von  an  sich  zu  verteilendem 
Gewinn  in  sich,  vielmehr  ist  seine  Einstellung  gänzlich  von 
der  Geschäftslage  der  Aktiengesellschaft  unabhängig,  die  Ab- 
schreibung muß  auch  dann  erfolgen,  wenn  mit  Verlust  gearbeitet 
worden  ist. 

Eine  Unterart  des  Emeuerungsfonds  ist  das  Delkredere- 
konto (Delkrederefonds).  Es  dient  dazu,  den  Minderwert 
zweifelhafter  Forderungen  durch  Einstellung  eines  entsprechen- 
den Postens  in  der  Passivseite  der  Bilanz  zum  Ausdruck  zu 
bringen.^)  Gedenken  auch  die  Gesetze  desselben  nicht  aus- 
drücklich, so  ist  er  doch  zweifellos  als  zulässig  zu  erachten. 
Natürlich  kann  unter  seinem  Namen  sich  auch  ein  wirklicher 
Reservefonds  verstecken.^ 

Die  Bewertung  der  einzelnen  Vermögensgegen- 
stände (Sachen,  Rechte,  wirtschaftliche  Güter,  Z.B.Geheimnisse, 
gekaufte  Kundschaft,  englisch  goodwill*)  hat  bei  der  Bilanzierung 
in  Ermanglung  besonderer  Vorschriften  nach  den  Gesichts- 
punkten zu  erfolgen,  die  für  Bilanzen  von  Kaufleuten  über- 
haupt maßgebend  sind.^)  Indem  auf  solche  hier  nicht  ein- 
gegangen zu  werden  braucht,^)  da  es  sich  nicht  um  speziell 
aktienrechtliche   Normen   handelt,    sind   nur    diejenigen   Be- 


^)  Simon  §  38.    Der  Name  drückt  bUdlich  aus,  daß  die  Gesellschaft 

selbst   gewissermaßen    das   Delcredere   übernimmt  für  richtigen  Eingang 

Neukamp   in  Z.  f.  H.R.  38  S.  19).     Gegen   den  Namen   und  die  Form 

der  Buchung  Kehm  S.  52 ff.,  welcher  dafür  „Forderungswertberichtigungs- 

konten'^  vorschlägt. 

«)  Neukamp  in  Z.  f.  H.R.  38  S.  20,  vgl.  Knappe  S.  86,  81. 

«)  Über  alles  dies  Simon  §  47,  Rehm  S.  1 79 fi.  Der  dänische 
Entwurf  von  1901  §  37  Abs.  2  verlangt,  daß  der  für  letztere  angesetzte 
Betrag  mit  15  ^/o  jährlich  amortisiert  werde.  Zu  der  Frage,  ob  Dienste 
Bilanzaktiven  sein  können  vgl.  Rehm  S.  179 ff. 

*')  Nur  in  wenigen  Gesetzbüchern  finden  sich  allgemeine  Vorschriften, 
die  meisten  schweigen  darüber. 

*)  Vgl.  darüber  außer  den  Koramentaren  insbesondere  die  Adelfach 
zitierten  Werke  von  Simon  und  ßehm.  Eine  Detailbehandlang  der 
nicht  speziell  aktienrechtlichen,  wenngleich  für  Aktiengesellschaften  be- 
sonders wichtigen  Bestimmungen  würde  den  ohnehin  weiten  Rahmen 
dieser  rechtsvergleichenden  Untersuchung  überschreiten. 
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Stimmungen  hervorzuheben^   die  für  die  Aktiengesellschaften 
eigentümlich  sind. 

Nach  allgemeinen  Vorschriften  wären  marktgängige 
Waren  und  börsengängige  Wertpapiere  zu  dem  Kurse  anzu- 
setzen, den  sie  an  dem  Zeitpunkt,  für  den  die  Bilanz  auf* 
gestellt  wird,  besitzen.*)  Indessen  besteht  hier  die  Gefahr, 
daß  Personen,  die  ein  Interesse  an  der  Auszahlung  hoher 
Dividenden  haben,  durch  künstliche  Manipulationen  diesen 
Kurs  an  jenem  Zeitpunkt  in  die  Höhe  treiben,  um  auf  diese 
Weise  einen  Überschuß  der  Aktiva  über  die  Passiva  der 
Bilanz  zu  erzeugen.  Zur  Beseitigung  dieser  G-efahr  bestimmt 
die  deutsche  Gesetzgebung,  daß  höchstens  der  Anschaffungs- 
oder Herstellungspreis  derartiger  Gegenstände  *)  in  die  Bilanz 
einzusetzen  sei,  sollte  jedoch  der  Kurs  an  dem  für  die  Bilanz 
maßgebenden  Zeitpunkt  niedriger  sein,  höchstens  der  Kurs 
anzusetzen  sei.*)  Auch  hinsichtlich  anderer  Vermögens- 
gegenstände ^)  läßt  das  Gesetz  als  Maximum  nur  den  An- 
schaffungs-  oder  Herstellungspreis  zu,  indem  es  von  der  Auf- 
fassung beherrscht  wird,  zu  verhüten  „daß  ein  zwar  nominell 
vorhandener,  tatsächlich  aber  noch  nicht  durch  Verkauf  der 
betreffenden  Vermögensstücke  verwirklichter  Gewinn;  zur  Ver- 
teilung gelangt" .  ^)  Die  Vorschrift  will  also  die  Verteilung  fiktiver 
Dividenden  verhüten.  Aus  dieser  ratio  ergibt  sich,  daß  es 
sich  nicht  um  eine  schlechthin  maßgebende  Bewertungsform 
handelt,  sondern  lediglich  um  eine  zu  Zwecken  der  Dividenden- 


^)  So  auch  Ungarn  199  Nr.  1,  2  und  grundsätzlich  Serbien  71  Nr.  1,  2. 

*)  Gleichgültig  ob  sie  zur  Veräußerung  oder  zum  Gebrauch  an- 
geschafft sind  (Rehm  S.  89). 

*)  §  261  Nr.  1.  Daß  diese  Vorschrift  für  Gesellschaften,  die  große 
Summen  in  Papieren  anlegen  müssen,  bei  Sinken  des  Kurses  zu  großen 
Nachteilen  führen  kann,  hebt  mit  Becht  Fuld  in  Z.  f.  d.  gesamte  Aktien« 
wesen  XI  Nr.  2  und  Gerkrath  in  Z.  für  das  gesamte  Versicherungs- 
wesen I  S.  46/9  hervor. 

*)  Einschließlich  der  Forderungen. 

^)  Motive  zur  zweiten  deutschen  Aktiennovelle  S.  258.  Bestritten 
ist,  ob  verkaufte,  aber  erst  im  nächsten  Bilanzjahre  zu  liefernde  Waren 
mit  dem  Kaufpreis  angesetzt  werden  dürfen.  Vgl.  darüber  Kehm  S.  254 ff., 
der  dies  verneint,  weil  noch  kein  realisierter  Gewinn  vorliegt. 
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Zurückhaltung  zwangsweise  eintretende  Gestaltung  der  Bilanz. 
Richtiger  Ansicht  wird  demnach  für  die  Frage,  ob  das  Ver- 
mögen der  AktiengesidUschaft  deren  Schulden  deckt,  nicht 
jene  Bewertungsart,  sondern  ein  objektiver  Wertmaßstab  Platz 
greifen.  *) 

Unter  Anschaffungspreisen  sind  natürlich  die  Preise, 
welche  die  Aktiengesellschaft,  nicht  etwa  deren  Recbt«yor- 
gänger,  bewilligt  hat,*)  unter  Herstellungspreis  sind  richtiger 
Ansicht  nach  nur  die  unmittelbaren  Herstellungskosten,  nicht 
auch  anteilig  die  Generalunkosten  des  ganzen  Betriebes  zu 
verstehen.*)  Geschenkte,  ererbte,  gefundene,  gewonnene  Gegen- 
stände werden  deshalb  in  der  Bilanz  gar  nicht  zU  berücksichtigen 
sein  (!)  ^),  ebensowenig  selbsterworbene  Kundschaft  oder  selbst- 
gemachte Erfindung.^) 

Eine  ähnliche  Bestimmung  wie  das  deutsche  Becht  hat 
das  Schweizer  Obligationenrecht  für  Waren,^)  während  es  für 
kurshabende  Papiere  höchstens  den  Kurswert  zuläßt,  den 
solche  durchschnittlich  in  dem  letzten  Monat  vor  dem  Bilanz- 
tage gehabt  haben.'')  —  Umgekehrt  läßt  das  serbische  Gesetz 
für  Immobilien  höchstens  den  Anschaflfungswert  entscheiden.®)  — 

^)  Simon  S.  337. 

*)  i3ei  Sacheinlagen  würde  der  Nennbetrag  der  dafür  gewährten 
Aktien  Anschaffungspreis  sein  (Simon  S.  370,  Staub  §261  Anm.  19). 
bei  eingetauschten  Objekten  der  bilanzmäßige  Wert  des  Tauschäquivalents. 
Vgl.  Staub  §  261  Anm.  32. 

»)  Simon  S.  344ff.;  Ring  zu  §261  Nr.  7;  anders  Esser  in  Z.  f. 
H.R.  34  S.  327;  Staub  §261  Anm.  20;  Oosack  S.  600,  auch  Rehm  S.  96. 

*)  A.  A.  Simon  S.  339;  Ring  §  261  Nr.  6;  Rehm  S.  191.  Logisch 
müßten  die  Anhänger  dieser  Auffassung  bei  negotia  mixta  cum  donatione, 
insoweit  als  letztere  in  Frage  käme,  Bewertung  verlangen.  Anders 
Rehm  S.  192. 

^)  Rehm  läßt  entsprechend  seiner  Grundauffassung  sie  insoweit  als 
Bilanzaktiva  einsetzen,  als  auf  sie  ein  unterscheidbarer  Teil  der  Errichtungs- 
und  VervN'altungskosten  (als  Herstellungspreise)  entfällt  S.  189. 

•)  Art.  656  Abs.  2  Nr.  4.  Vgl.  hierzu  Entscheidung  des  schweizerischen 
Bundosgerichts  XXVII  (2)  S.  235 ff. 

')  Art.  656  Abs.  2  Nr.  3.  Bosnien  folgt  dem  deutschen  Recht  für  kars- 
habende Papiere,  bei  Prämienpapieren  läßt  es  nur  die  Ansetzung  der 
niedrigsten  Prämie  zu  (Art.  214  Nr.  2). 

*)  Art.  71  Nr.  1. 
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Die  Zweckmäßigkeit  derartiger  Bestimmungen  ist  eine  fragliche, 
sie  vermögen  u.  ü.  großen  Schaden  anzurichten  ^)  und  sind  für 
gewisse  Verhältnisse  kaum  durchfuhrbar,  wie  denn  in  Deutsch- 
land ihre  Härte  zur  Schaffung  oktroierter  Kolonialgesellschaften 
geführt  hat,  die  einem  besonderen,  jene  Fesseln  nicht  be- 
rücksichtigenden Recht  unterstehen.^) 

Sind  die  obigen  Vorschriften  des  deutschen  Kechts  von 
zu  großer  Härte,  so  ist  eine  andere  Vorschrift  von  in  die 
Augen  fallender  Milde.  Anlagen  und  sonstige  Gegenstände,^) 
welche  nicht  zur  Weiterveräußerung/)  sondern  dauernd  zu 
dem  Geschäftsbetriebe  der  Gesellschaft  bestimmt  sind  (sogen, 
stabile  Werte),  dürfen  ohne  Rücksicht  auf  einen  geringeren 
Wert  zu  dem  Anschaffungs-  oder  Herstellungspreis  •)  angesetzt 
werden,  sofern  ein  der  Abnutzung  gleichkommender  Betrag 
in  Abzug  gebracht  oder  ein  ihr  entsprechender  Erneuerungs- 
fonds in  Ansatz  gebracht  wird.*)  Hier  ist  also  der  An- 
schaffungs- oder  Herstellungspreis  unter  Berücksichtigung  der 
Abnutzung  selbst  dann  maßgebend,  wenn  nach  der  derzeitigen 
Sachlage  ein  weit  geringerer  Wert  für  sie  anzunehmen  wäre. 
Gedacht  ist  insbesondere  au  Bahnanlagen,  die  u.  ü.  gar 
keinen  Verkehrs-  oder  Veräußerungswert  haben  und  als  eiserner 


*)  Insbesondere  drängen  sie  zu  voreiliger  Abstoßung  von  Werten, 
um  deren  vollen  Betrag  in  die  Kasse  zu  bringen.  Vgl.  Kehm  S.  91 
Über  den  Fall  des  Reportgeschäftes  Simon  S.  341  fif.;  Kehm  S.  92. 

2)  Vgl.  oben  Bd.  1  S.  81  ff.;  auch  Z.  f.  H.R.  58  S.  Iff. 

')  Hierunter  können  auch  AVertpapiere  fallen  (Simon  S.  328.  330, 
V.  Strombeck  in  Busch  XXXVIII  S.  21),  ferner  Kundschaft,  Fabrik- 
geheim  nisse. 

*)  Auch  nach  erfolgter  Umarbeitung.  Nicht  dahin  gehören  also 
Rohstoffe  (Staub  §  261  Anm.  35) 

^)  Unter  diesen  Begriff  können  auch  nachträgliche  Ausgaben  für 
Erweiterung  der  Anlage  fallen,  nicht  dagegen  bloße  Reparaturkosten 
(Ring  §261  Nr.  15).     Die  Grenze  wird  freilich  flüssig  sein. 

•)  §  261  Nr.  3;  zum  Herstellungspreis  einer  Bahnanlage  gehört  nicht 
ein  Betriebsdeflzit  (Simon  S.  374),  ebensowenig  nachher  entstandene 
Verwendungen,  wenn  sie  nicht  von  vornherein  mit  ins  Auge  zu  fassen 
waren,  wohl  aber  für  den  Erwerb  gezahlte  Provisionen.  (Bolze  VI  Nr.  643). 
Über  Bauzinsen  unten  §  85. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  20 
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Bestand  dienen.    Die  Bestimmung  ist  von   anderen   Gesetzen 
nicht  nachgemacht^)  und  erscheint  nicht  unbedenklich.^) 

Lange  Zeit  herrschte  Streit  darüber,  ob  die  Kosten 
der  Einrichtung  und  Verwaltung  als  Aktiva  in  die  Bilanz 
eingesetzt  werden  dürfen.  Diejenigen,  welche  dies  bejahten, 
stützen  sich  darauf,  daß  durch  solche  ein  unkörperliches 
Aktivum  geschaffen  werde.  Indessen  ist  diese  Auffassung 
nicht  zutreffend.*)  Soweit  durch  die  Einrichtungs-  und  Ver- 
waltungskosten die  Vermögensbestandteile  der  Gesellschaft  im 
Wert  gesteigert  werden,  gelangt  dies  in  der  Bewertung  der- 
selben zum  Ausdruck,  und  soweit  Vermögensobjekte  dadurch 
erworben  werden,  werden  die  erworbenen  Objekte  ebenfalls 
in  der  Bilanz  bewertet.*)  Die  Kosten  selbst  können  aber 
nicht  als  Aktiva  figurieren,  vielmehr  liegt  in  ihnen  eine 
Kapitalsverminderung,  die  in  der  Jahresrechnung  als  Aus- 
gabe erscheint.  Demnach  ist  der  Satz  einzelner  Gesetze,*) 
daß  die  Kosten  der  Organisation  und  Verwaltung  nicht  als 
Aktiva  in  die  Bilanz  eingesetzt  werden  dürfen,  selbstverständlich. 
Umgekehrt  erscheint  es  als  eine  Anomalie,  wenn  für  gewisse 
Organisationskosten,  insbesondere  die  Gründungskosten  mehrere 


^)  Die  Schweiz  656  Abs.  2  Nr.  2  läßt  höchstens  die  Anschaffunga- 
kosten  mit  Abzug  der  erforderlichen  und  den  Umständen  angemessenen 
Abschreibungen  zu,  ebenso  dänischer  Entwurf  von  1901,  §  37  Abs.  3. 
Wohl  aber  schließt  sich  der  norwegische  Entwurf  von  1900  §  55  Abs.  3 
dem  an. 

*)  Über  die  bedenkliche  Praxis  bei  Flantagenunternehmungen  von 
Kolonialgesellschaften  vgl.  in  Z.  f.  H.R.  53  S.  10. 

»)  Vgl.  hierzu  Keyssner  bei  Busch  VHI  S.  412fif.,  XXXII  S.  130ff. 
Anders  Kehm  S.  260,  der  einwendet,  daß  nicht  einzusehen  sei,  worin 
Organisation  von  Kundschaft,  Geschäftsgeheimnis  und  dergl.  sich  unter- 
scheide. Indessen  haben  jene  doch  einen  objektiven  Verkehrswert  (vgl. 
Staub  §  261  Anm.  37),  und  die  Beschränkung  nur  auf  derartige  unkörper- 
liche Aktiva  kann  von  leichtsinnigen  Bilanzen  abhalten. 

*)  Wer.  wie  Kehm  S.  96  zu  den  Herstellungspreisen  auch  die 
Generalunkosten  zählt,  würde  die  Kosten  der  Verwaltung  in  diesen  zum 
Ausdruck  bringen. 

^)  Deutschland  §  261  Ziffer  4  (über  die  mißbräuchliche  Verwendung 
des  Wortes  „Errichtung"  Simon  S.  165).  Vgl.  ferner  Serbien  71  iJr.  4, 
Schweiz  656  Abs.  2  Xr.  1,   norwegischer   Entwurf  von   1900  §  55  Abs.  3. 
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Gesetze  ^)  eine  Verteilung  auf  einen  längeren  Zeitraum  derart 
gestatten,  daß  solche  Kosten  als  Aktivum  gebucht  und  durch 
allmähliche  Abschreibungen  getilgt  werden  dürfen  (sogen, 
transitorische  Post).  Hierin  liegt  die  irrige  Auffassung,  daß 
eine  Organisation  stets  ein  immaterielles  Aktivum  enthalte 
und  damit  eine  bedenkliche  Konzession  an  unreelle  Bilanzen. 

Im  übrigen  ist  hervorzuheben,  daß  diejenigen  gesetzlichen 
Vorschriften,  welche  die  Bewertung  von  Bilanzposten  betreffen, 
nur  unstatthafte  höhere  Bewertungen  treffen  wollen.  Da- 
gegen wäre  eine  Minderbewertung  durch  zu  niedrigen  Ansatz 
oder  zu  reichliche  Abschreibungen  darum  noch  nicht  verboten.*) 
Vielmehr  käme  es  hier  darauf  an,  ob  sie  eine  widerrechtliche 
Benachteiligung  der  Aktionäre  oder  Dritter,  z.  B.  der  Gründer, 
Anteilsberechtigter  enthielte.  Es  kann  vielmehr  nur  dem 
Interesse  der  Gläubiger  förderlich  sein,  wenn  auf  diese  Weise 
indirekt  neue  Reservefonds  (sogen,  stille  Reserven)  geschaffen 
werden.*) 

Des  ferneren  ist  zu  betonen,  daß  jede  Bilanz  für  sich 
selbständig  bewertet  wird.     Es  ist  somit  nicht  ausgeschlossen. 


')  Schweiz  656  Abs.  2  Nr.  1  gestattet  ausnahmsweise  Organisations- 
kosten auf  einen  Zeitraum  von  höchstens  fünf  Jahren  zu  repartieren, 
ähnlich  Ungarn  199  Nr.  3;  Bosnien  214  Nr.  3;  österreichisches  Kegulativ 
§  51  (vgl.  hierzu  Rehm  S.  269);  Serbien  71  Nr.  4.  t^ber  die  sonstige 
ausländische  Praxis  und  die  Entwürfe  Simon  S.  159.  Rehm  S.  178,  179, 
spricht  in  solchen  Fällen  von  bloß  rechnungsmäßigen  Bilanzaktiva.  Für 
die  Versicherungsvereine  auf  Gegenseitigkeit  vgl.  R.G.  vom  12.  Mai  1901 
§  36  Abs.  1  Nr.  3. 

«)  Vgl.  hierzu  Neukamp  in  Z.  f.  H.R.  48  S.  450ff.  Abweichend 
will  Rehm  S.  43 ff.  auch  ein  allgemeines  Verbot  der  Unterbewertung  an- 
nehmen. Für  steuerrechtliche  Verhältnisse  ist  solches  zweifellos  an- 
zunehmen, für  privatrechtliche  Zwecke  liegt  ein  Bedürfnis  dazu  meines 
Erachtens  nicht  vor.  Doch  ist  so  viel  richtig,  daß  §  271  Abs.  3  des  H.G.B. 
Unterbewertung,  die  weder  Gesetz  noch  Statut  gestattet,  für  widerrechtlich 
und  anfechtbar  erklärt.  Das  Statut  ^^drd  indessen  der  Generalversammlung 
in  dieser  Hinsicht  weite  Freiheit  lassen. 

*)  Wer  benachteiligt  ist,  darüber  vgl.  Neukamp  in  Z.  f.  H.R.  48 
S.  464ff.;  Lehmann-Ring  §  40  Nr.  1,  §  261  Nr.  3.  Insbesondere  kann 
es  sich  um  eine  Anfechtungsklage  von  benachteiligton  Aktionären  handeln 
(Staub  §  261  Anm.  6). 

20* 
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daß  eine  spätere  Bilanz  auf  andere  Bewertungsgrandsätze 
zurückgeht  als  eine  frühere.  Ein  Prinzip  der  Bilanz- 
kontinuität ist  in  keinem  Gesetz  anerkannt  Das  gilt  nicht 
bloß  für  Herabsetzungen,  sondern  auch  für  Erhöhungen  im 
WertsansatZ;  ja  es  läßt  sich  selbst  eine  Rückgängigmachung 
früherer  bewußter  oder  doch  ohne  Irrtum  vorgenommener  Ab- 
schreibungen, sofern  solche  über  den  wahren  Betrag  hinaus- 
gingen, verteidigen,  obwohl  dies  durchaus  ungewöhnlich  und 
für  das  Ansehen  des  Unternehmens  unvorteilhaft  ist.^) 

Hinsichtlich  des  Zeitpunktes,  der  für  die  Bewertung 
maßgebend  sein  soll,  haben  einzelne  Aktiengesetze  ausdrückliche 
Vorschriften  getroffen.  Nach  allgemeinen  Gesichtspunkten  fallt 
dieser  Zeitpunkt  nicht  mit  dem  der  Inventur,  bezw.  Bilanzierung 
zusammen.  Es  ist  zu  erwägen,  daß  durch  die  Bilanz  das 
Bild  der  Vermögenslage,  wie  es  sich  für  das  vergangene  Ge- 
schäftsjahr an  dessen  Schluß  darstellte,  wiedergegeben  werden 
soll.  Spätere  vorteilhafte  oder  nachteilige  Veränderungen 
können  deshalb  nicht  zur  Berücksichtigung  gelangen.  Da  nun 
die  Aufstellung  der  Inventur  und  Bilanz  eine  gewisse  Zeit  in 
Anspruch  nimmt,  so  wird  der  Zeitpunkt  ihres  Abschlusses  um 
Wochen  oder  Monate  später  als  der  letzte  Tag  des  verflossenen 
Geschäftsjahres  fallen.  Folglich  ist  bei  der  Bewertung  das 
Steigen  oder  Fallen  des  Preises  im  neuen  Geschäftsjahre  außer 
Acht  zu  lassen.  Dem  geben  mehrere  Gesetze  dadurch  Aus- 
druck, daß  sie  bestimmen,  der  Wert  sei  nach  dem  letzten  Tage 
des  vergangenen  Geschäftsjahres,  bei  kurshabenden  Papieren 
nach  dem  Kurse  dieses  Tages  zu  berechnen.^)  Hierin  liegt 
eine  selbstverständliche  Vorschrift.  Nur  ist  zu  beachten,  daß 
unter  Umständen  die  im  neuen  Geschäftsjahre  eintretende 
Wertminderung  ihren  Grund  in  Tatsachen  haben  kann,  die 
bereits  im  alten  Geschäftsjahre  zur  Entstehung,  aber  noch 
nicht  zur  Kenntnis  weiterer  Kreise  gelangt  sind.  Soweit  dies 
nachweisbar  der  Fall  ist,  wird  die  später  eingetretene  Wert- 
minderung auf  den  Schlußtag  des  alten  Geschäftsjahres  zurück- 

>)  Vgl  staub  §261  Anm.  7  gegen  ß.G.E.  28  S.  65;  a.  A.  Simon 
S.  412 ff.;  Ring  zu  §  261  Nr.  14. 

2)  Ungarn   199  Nr.  1,  2,   Bosnien  214  Nr.  1,  2,   Serbien  71   Nr.  1,  2. 
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zudatieren  sein.*)  Abweichend  bestimmen  andere  Gesetze,^) 
daß  der  Wert  zur  Zeit  der  Bilanzierung  maßgebend  sein  soll, 
eine  sachlich  ungerechtfertigte  und  auf  einer  Yerkennung  des 
wahren  Sachverhaltes  beruhende  Vorschrift. 

Die  Bilanz  ist  bei  der  Eröffnung  des  Betriebes  and  sodann 
jedes  Jahr  aufzunehmen  und  zwar  nach  Ablauf  des  Geschäfts- 
jahres, das  sich  nicht  mit  dem  Kalenderjahr  zu  decken  braucht. 
Außer  der  Jahresbilanz  können  natürlich  noch  Zwischenbilanzen 
vorkommen.    In  einzelnen  Gesetzen  werden  solche  verlangt.*) 

Bis  zu  welchem  Zeitpunkt  die  Bilanz  fertigzustellen 
isty  bestimmt  sich  in  Ermangelang  besonderer  Vorschriften 
nach  Lage  des  Falles.  Der  Vorstand  wird  ungesäumt  an  die 
Errichtung  im  neuen  Geschäftsjahr  heranzutreten  und  mit 
tunlichster  Beschleunigung  die  Bilanz  fertigzustellen  haben; 
die  Vorstandsmitglieder  haften  mit  der  Sorgfalt  eines  ordent- 
lichen Geschäftsmannes  für  die  Erfüllung  dieser  Verpflichtung. 
Um  Verzögerungen  fernzuhalten,  bestimmen  manche  Gesetze 
eine  Maximalfrist  für  die  Fertigstellung  der  Bilanz,  sei  es 
direkt,  sei  es  indirekt,  indem  der  Zeitpunkt  der  ordentlichen 
Generalversammlung,  der  die  Bilanz  vorzulegen  ist,  gesetzlich 
festgelegt  wird.*) 


J)  Vgl.  Simon  S.  318flf.;  King  zu  §  261  Nr.  9. 

8)  AUg.  D.H.G.B.  Art.  31,  österreichisches  Regulativ  §  49  Abs.  4. 
Die  Bestimmung  hängt  mit  der  unglücklichen  Fassung  des  Art.  29  AUg. 
D.H.G.B.  zusammen. 

»)  Frankreich  Art.  34,  Italien  177  Abs.  1.  Sind  auf  sie  die  Vor- 
schriften über  Jahresbilanzen  anwendbar?  Ist  insbesondere  die  Bewertung 
der  Vermögensobjekte  hier  die  gleiche?  Man  wird  dies  zu  bejahen  haben. 
Rehm  S.  16 ff.  Nur  die  Vorschriften  über  die  Zeit  der  Vorlegung,  über 
die  Prüfung  durch  die  Generalversammlung  u.  dergl.  passen  nicht  auf 
Zwischenbilanzen.  Dagegen  gelten  besondere  Grundsätze  über  die  Liqui- 
dationsbilanz.    Darüber  unten  §  112. 

*)  In  Belgien  muß  die  Bilanz  mindestens  einen  Monat  vor  der 
statutenmäßig  nach  Tag  und  Stunde  fixierten  ordentlichen  General- 
versammlung dem  Aufsichtsrat  übergeben  werden  (Art.  62  Abs.  4,  60 
Abs.  1).  Älinlich  in  Frankreich  spätestens  am  40.  Tage  vor  der  General- 
versammlung (Art.  34  Abs.  2),  in  Italien  Art.  176.  Hier  ist  vorgeschrieben, 
daß  die  ordentliche  Generalversammlung  im  ersten  Quartal  des  neuen 
Geschäftsjahres  abzuhalten  ist  (Art.  154),  damit  ist  die  Fertigstellung  der 
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fährung.  Die  GeDeralversammlung  prüft  diese  Rechnung,  er- 
kennt ihre  Kichtigkeit  an  oder  verweigert  das  Anerkenntnis  der 
Richtigkeit,  entlastet  den  Vorstand  oder  verweigert  die  Ent- 
lastung. Endlich  faßt  sie  Beschluß  über  die  Verwendung 
der  ihrer  Disposition  unterliegenden  Gewinnbeträge.  Über 
letzteren  Punkt  ist  an  späterer  Stelle  genauer  zu  handeln.  Hier 
ist  die  sog.  Genehmigung  der  Bilanz  und  die  Entlastung 
(Decharge)  des  Vorstandes  zu  besprechen. 

Wie  früher  betont  ist,  bildet  die  Genehmigung  der  Bilanz 
und  die  Entlastung  des  Vorstandes  die  praktisch  wichtigste  Auf- 
gabe der  ordentlichen  Generalversammlung,  wie  dies  in  den  Ge- 
setzen auch  häufig  hervorgehoben  wird.  Sie  gehört  zu  den  ge- 
wöhnlichen und  wiederkehrenden  Tätigkeiten  dieses  Organes, 
man  kann  sie  geradezu  als  den  eigentlichen  Anteil  der  General- 
versammlung an  der  Geschäftsführung  bezeichnen.  Jeder  Aktionär 
muß  sich  bewußt  sein,  daß  in  jedem  Geschäftsjahr  diese  Aufgabe 
an  die  Generalversammlung  herantritt,  und  daß  ihm  dadurch  die 
Möglichkeit,  seinen  Einfluß  auf  die  Geschäftsführung  zu  üben, 
gewährleistet  ist.  I)arum  bedarf  es  für  die  Beschlüsse  dieser 
Generalversammlung  keiner  erschwerenden  Voraussetzungen, 
das  Mehrheitsprinzip  wird  hier  zur  unbedingten  Anwendung 
kommen.  Was  zu  verhüten  ist,  ist  eine  übereilte  Beschluß- 
fassung. Die  Gefahr,  daß  eine  Mehrheit  trotz  Unklarheiten 
oder  Lücken  der  Bilanz  den  Vorstand  gegen  die  Stimmen 
einer  Minderheit  entlastet,  liegt  auf  der  Hand.  Ihr  suchen 
manche  Gesetze  durch  eine  Erleichterung  der  Vertagung 
zu  begegnen.  Nach  belgischem  Recht  kann  der  Vorstand 
in  der  Sitzung  selbst  die  Versammlung  auf  drei  Wochen  ver- 
tagen; diese  Vertagung  zerstört  die  Wirksamkeit  aller  ge- 
faßten Beschlüsse.  Die  zweite  Versammlung  beschließt  dann 
definitiv  über  die  Bilanz.*)  Nach  deutschem  Recht  ist 
die  Verhandlung  zu  vertagen,  wenn  dies  in  der  General- 
versammlung mit  einfacher  Stimmenmehrheit  beschlossen 
oder  von  einer  Minderheit,  deren  Anteile  den  zehnten  Teil 
des   Grundkapitals   erreichen,    verlangt   wird,    auf  Verlangen 


1)  Belgien  64  Abs.  2. 
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der  Minderheit  jedoch  nur,  insoweit  von  ihr  bestimmte  Sätze 
der  Bilanz  bemängelt  werden.  Die  zweite  Versammlung  kann 
ebenfalls  mit  Mehrheit  vertagt  werden,  oder  es  kann  auf  Ver- 
langen derselben  Minderheit  eine  neue  Veii;agung  eintreten^ 
letzteres  jedoch  nur  dann,  wenn  über  die  in  der  früheren 
Verhandlung  bemängelten  Ansätze  der  Bilanz  die  erforderliche 
Aufklärung  nicht  erteilt  worden  ist.^)  Wo,  wie  in  Italien, 
ohnehin  ein  Becht  der  Minderheit  auf  Vertagung  besteht,*) 
sind  derartige  Vorschriften  nicht  nötig. 

Die  Generalversammlung  kann  nähere  Informationen  über 
die  Geschäftslage,  insbesondere  Vorlegung  der  Bücher  oder 
Inventur  verlangen.  Sie  kann  auch  behufs  gehöriger  Prüfung 
der  Bilanz  Ausschüsse  oder  besondere  Revisoren  ernennen.^) 
Wo  der  Aufsichtsrat  nicht  anerkannt  ist,  sind  solche  Revisoren 
lierkömmlich  oder  gar  obligatorisch,  aber  sie  sind  auch  da 
praktisch,  wo  das  Institut  des  Aufsichtsrates  besteht.  Über 
sie  ist  später  zu  handeln. 

An  der  Beschlußfassung  über  die  Genehmigung  der  Bilanz 
haben  Vorstands-  und  Aufsichtsratsmitglieder,  die  selbst  Aktio- 
näre sind,  nicht  teilzunehmen.  Dies  ergibt  sich  aus  allgemeinen 
Erwägungen,  ist  aber  in  mehreren  Gesetzen  ausdrücklich  ein- 
geschärft.*) 

Genehmigung  der  Bilanz  und  Entlastung  des  Vorstandes 
sind  begrifflich  zu  scheiden.^)  In  der  ersteren  liegt  lediglich 
die  Anerkennung  der  Richtigkeit  der  Rechnung,  ohne  daß^ 
damit  zugleich  den  Vorstandsmitgliedern  für  gewissenhafte 
Geschäftsfuhining  Decharge  erteilt  ist.  Es  kann  vielmehr  gerade 
aus  der  richtigen  Bilanz  und  ihren  Belegen  eine  Pflichtwidrigkeit 
des  Vorstandes  oder  einzelner  Mitglieder  sich  ergeben.  Um- 
gekehrt kann  die  Genehmigung  der  Bilanz  verweigert  werden, 


^)  Deutschland  §  264,  vgl.  österreichisches  Regulativ  §  50  Abs.  3. 

*)  Italien  162. 

»)  Vgl.  Deutschland  266  Abs.  1,  Schweiz  659,  660,  englisches 
Normalstatüt  Art.  83  ff.,  Serbien  Art.  73  ff.,  Österreich.  Regulativ  §37. 

*)  Italien  161,  Schweiz  655  Abs.  2,  Deutschland  252  Abs.  3,. 
Schweden  32  Abs.  2. 

*)  Vgl.  jetzt  Deutschland  §  260  Abs.  1. 
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yfeil  ein  Bilanzansatz  nicht  gerechtfertigt  erscheint,  und  im 
übrigen  dem  Vorstand  der  Dank  für  gewissenhafte  Geschäfts- 
führung ausgedrückt  werden.  —  Im  Leben  fällt  freilich  beides 
meist  zusammen.  Demgemäß  ist  regelmäßig  anzunehmen,  daß 
•die  Generalversammlung  mit  Genehmigung  der  Bilanz  zugleich 
die  Vorstandsmitglieder  entlasten  will,  das  Gegenteil  muß  klar 
aus  der  Beschlußfassung  hervorgehen.^) 

Die  Genehmigung  der  Bilanz  und  die  Entlastung  schließt 
•eine  Haftbarmachung  der  Vorstandsmitglieder  wegen  Betruges 
nicht  aus.  Auch  wegen  In^tums  kann  die  Genehmigung  an- 
gefochten werden,  doch  wird  die  Kenntnis  der  etwa  mit 
Prüfung  der  Bilanz  betrauten  Revisoren  als  Kenntnis  der 
Körperschaft  betrachtet  werden  müssen.  Für  den  Fall  des 
Irrtums  stellen  einzelne  Gesetze  eine  kurze  Verjährungsfrist 

ÄUf2) 

Die  genehmigte  Bilanz  ist  nach  einzelnen  Gesetzen  dem 
Gericht  einzureichen  und  zu  publizieren.'^)  Wo  das  Konzessions- 
system  herrscht  ist  sie  mitunter  der  Verwaltungsbehörde  mit- 
zuteilen.*) 

Wird  die  Entlastung  der  Vorstandsmitglieder  verweigert, 
so  haben  sie  nach  allgemeinen  Grundsätzen  einen  klagbaren 
Anspruch  auf  Entlastung. 

Umgekehrt  besteht  bei  gesetzwidriger  Genehmigung  der 
Bilanz  oder  Entlastung  das  in  §  68  behandelte  Anfechtungs- 
recht des  Aktionärs  gegen  ungesetzliche  Beschlüsse  der  General- 
versammlung. 

')  Yiil  Belgien  Art.  64  Abs.  3,  Portugal  190,  Japan  193. 

^)  Portugal   190  (ausgenommen  den  Fall  des  Betruges). 

«)  Belgien  65,  Itahen  180,  Portugal  194,  Ungarn  198  Abs-  2,  Deutsch- 
land 265  vgl.  Jajjan  192  Abs.  2.  Ü^ber  die  Frage,  ob  der  Registerricliter 
-die  genehmigte  Bilanz  beanstanden  kann,  vgl.  O.L.G.  Hamburg  bei  Hold- 
heim VII  S.  193,  dagegen  Fuld  in  Z.  f.  d.  g.  Aktienwesen  XI  ^r.  11, 
Th.  Cohn  im  „Recht"  1902  S.  381.  Daß  die  Publikation  gerade  in  ein- 
heimischer Sprache  zu  erfolgen  hat,  wird  nicht  absolut  nötigt  sein.  Vgl. 
hierzu  Tobias  in  Holdheim  XII  Nr.  4  (gegen  die  Judikatur  des  Kammer- 
gerichts). 

*■)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  288. 
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§  75. 
Die  Vertretungsbefugnis  des  Vorstandes.^) 

Der  Vorstand  ist  das  Vertretungsorgan  der  Körperschaft, 
durch  den  Vorstand  tritt  die  Aktiengesellschaft  in  rechtliche 
Beziehungen  zu  dem  Publikum.  Nicht  ausgeschlossen  ist, 
daß  im  einzelnen  Falle  die  Aktiengesellschaft  durch  besondere 
Vertreter  auftritt,  aber  es  wäre  mit  dem  Begriffe  des  Vor- 
standes unverträglich,  wenn  diesem  die  Vertretung  gänzlich 
oder  auch  nur  für  die  Regel  genommen  würde.  Denn,  wenn 
dem  Vorstand  die  Leitung  der  Angelegenheiten  der  Körper- 
schaft zustehen  soll,  so  darf  er  im  äusseren  Verkehr  nicht 
der  Vertretung  der  Körperschaft  beraubt  sein.^) 

Das  Vertretungsorgan  der  Körperschaft  ist  der  Vorstand, 
nicht  das  einzelne  Vorstandsmitglied.  Wie  die  Verwaltung 
nach  innen  dem  Vorstand,  nicht  dem  einzelneu  Vorstands- 
mitglied zusteht,  so  gilt  das  Gleiche  hinsichtlich  der  Ver- 
tretung. Das  einzelne  Vorstandsmitglied  könnte  nur  kraft 
besonderer  Delegation  auftreten,  sei  es,  daß  ihm  von  vornherein 
im  Statute  oder  daß  ihm  durch  zulässigen  Beschluß  der  General- 
versammlung die  Ermächtigung  zur  Vertretung  erteilt  ist.  Der 
Vorstand  selbst  könnte  aus  eigener  Machtbefugnis  ein  einzelnes 
Mitglied  zur  Vertretung  nicht  ermächtigen,  denn,  wenn  die 
Körperschaft  durch  den  Vorstand  vertreten  werden  soll,  kann 
der  Vorstand  diese  Bestimmung  nicht  durch  Übertragung  der 
Vertretungsbefugnis  an  ein  einzelnes  Mitglied  beseitigen.  Dodi 
gestatten  nicht  bloß  Statuten,  sondern  auch  Gesetze,  daß  der 
Vorstand  für  bestimmte  Geschäfte  oder  bestimmte  Arten  von 
Geschäften  einzelne  Mitglieder  ermächtigt,  oder  daß  der  Auf- 
sichtsrat einem  einzelnen  Vorstandsmitglied  die  Vertretungs- 
befugnis erteilt.  Denn  die  praktische  Handhabung  der  Ge- 
schäfte würde  wesentlich  erschwert  werden,  wenn  zu  allen 
einzelnen  Vertretungshandlungen  der  möglicherweise  vielköpfige 


^)  Literatur:  Benaud  §  60:  Behrend  §  125;  Cosack  S.  574; 
Gunzinger,  die  Vertretungsmacht  des  Vorstandes  der  A.G.  Diss.  1902; 
Lindley  p.  213ff.;  Spelling  §  174ff.  —  Die  Kommentare. 

«)  Renaud  S.  584. 
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Vorstand  herangezogen  werden  sollte.  Dem  gleichen  Gesichts- 
punkt der  Erleichterung  des  Verkehrs  dient  die  weitere  Vor- 
schrift einzelner  Gesetze,  daß  hei  der  Körperschaft  gegenüber 
abzugehenden  Willenserklärungen,  insbesondere  prozessualischen 
Zustellungen,  die  Abgabe  gegenüber  einem  Mitgliede  des  Vor- 
standes genügen  soU.^) 

Weil  der  Vorstand,  nicht  das  einzelne  Vorstandsmitglied, 
das  Vertretungsorgan  ist,  ergibt  sich  weiter,  daß  die  Möglichkeit 
besteht,  daß  ein  einzelnes  Vorstandsmitglied  von  der  Teilnahme 
an  der  Vertretung  ausgeschlossen  wird.  Die  Zugehörigkeit 
des  einzelnen  Mitgliedes  zum  Vorstand  bedingt  zwar,  daß  dem 
Mitglied  nicht  die  Teilnahme  an  der  Leitung  der  Geschäfte 
ganz  entzogen  wird,  wohl  aber  ist  die  Möglichkeit  gegeben, 
daß  es  nur  auf  die  Teilnahme  an  der  inneren  Verwaltung 
beschränkt,  dagegen  der  Mitwirkung  bei  der  Firmenzeichnung 
beraubt  wird.  Insbesondere  wird  diese  Möglichkeit  in  den 
Ländern  praktisch,  die  das  Institut  des  Aufsichtsrates  nicht 
kennen.  Hier  wird  einem  Teil  der  Vorstandsmitglieder  lediglich 
eine  kontrollierende  Tätigkeit  zugewiesen,  während  die  Ver- 
tretung der  Körperschaft  nur  auf  wenige  Mitglieder  beschränkt 
wird.  In  einzelnen  Gesetzen  wird  es  dagegen  für  unzulässig 
erklärt,  daß  ein  Vorstandsmitglied  gänzlich  der  Vertretungs- 
befugnis beraubt  wird.  Hierhin  gehört  vor  allem  das  deutsche 
H.G.B.,  das  nur  die  Wahl  zwischen  Einzel-  und  Gesamt- 
vertretung, dagegen  nicht  die  Möglichkeit  des  Ausschlusses  eines 
Vorstandsmitgliedes  von  der  Vertretung  kennt.  ^) 

Der  Vorstand  übt  die  Vertretung  nach  Maßgabe  der 
für  seine  Beschlußfassung  geltenden  Bestimmungen  aus.  Es 
gilt  hier  an  und  für  sich  das  in  §  71  Erörterte.  Soweit 
er  demnach  Beschlüsse  mit  Mehrheit  der  Stimmen  faßt,  würde 
auch  der  die  Vertretungstätigkeit  zum  Gegenstand  nehmende 
Beschluß  mit  Mehrheit  der  Stimmen  ergehen,  und  die  Körper- 


1)  A.D.H.G.B.  Art.  235,  neues  deutsches  H.G.ß.  §  232  Abs.  1  Satz  3, 
Ungarn  186  Abs.  2. 

«)  A.D.H.G.B.  Art.  229,  231;  neues  deutsches  H.G.B.  §232,  §  235; 
Schweiz  651,  653,  654,  anders  Kenaud  S.  584. 
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Schaft  wie  der  Dritte  durch  einen  solchen  Beschluß  bei  Vor- 
handensein der  sonstigen  Voraussetzungen  gebunden  sein,  einer 
Mitwirkung  der  dissentierenden  Mitglieder  bedürfte  es  nicht, 
der  Nachweis  der  vorschriftsmäßigen  Mehrheit  würde  genügen. 
Im  Interesse  der  Eechtssicherheit  stehen  aber  einzelne  Gesetze 
auf  einem  anderen  Standpunkt.  Sie  verlangen  grundsätzlich 
die  Mitwirkung  aller  Vorstandsmitglieder  (Prinzip  der  Kollektiv- 
vertretung) ^)  und  gestatten  nur  ausnahmsweise,  daß  ein  einzelnes 
Vorstandsmitglied  oder  mehrere  einzelne  Vorstandsmitglieder 
gemeinschaftlich  die  Aktiengesellschaft  vertreten,  welchenfalls 
aber  durch  Eintragung  in  das  Handelsregister  und  öffentliche 
Bekanntmachung .  die  nähere  Ausgestaltung  der  abweichenden 
Vertretüngsform  dem  Publikum  kenntlich  gemacht  werden  soll. 
Das  Publikum  soll  danach  von  vornherein  Klarheit  erhalten, 
mit  wem  es  zu  kontrahieren  habe,  und  nicht  auf  den  schwierigen 
und  zweifelhaften  Nachweis,  daß  die  verfassungsmäßige  Mehrheit 
für  den  Vorstandsbeschluß  vorliegt,  gedrängt  werden.  Wo 
das  Prinzip  der  Kollektivvertretung  gilt,^  würde  das  bei  der 
Beschlußfassung  in  der  Minderheit  befindliche  Mitglied  des 
Vorstandes  zwar  verpflichtet  sein,  seine  Mitwirkung  bei  der 
Vertretung  nicht  zu  versagen,  solange.es  aber  diese  Mitwirkung 
Dicht  gewährt  hat,  wäre  der  Vertretungsakt  nicht  vorgenommen. 
Die  Ausübung  der  Vertretungsbefugnis  richtet  sich  nach 
den  allgemeinen  Grundsätzen  über  die  Stellvertretung.  Not- 
wendig ist  also,  daß  der  Vertreter  innerhalb  der  Grenzen 
seiner  Vertretungsbefugnis  handelt,  daß  er  im  Namen  der 
Aktiengesellschaft  auftritt  und  daß  er  die  für  das  B^chts- 
geschäft  notwendige  Form  beobachtet.  Soweit  es  sich  um 
schriftliche  Rechtsgeschäfte  handelt,  hat  der  Vorstand  nach 
der  Vorschrift  mancher  Gesetze  die  Firma  der  Aktien- 
gesellschaft derart  zu  zeichnen,  daß  die  vertretenden  Mitglieder 


^)  Das  deutsche  flecht  läßt  auch  zu,  daß  die  Vorstandsmitglieder, 
wenn  nicht  mehrere  zusammen  handeln,  in  Gemeinschaft  mit  einem 
Prokuristen  zur  Vertretung  befugt  sein  sollen  §  232  Abs.  2.  Über  die  Aus- 
legung dieser  Bestimmung  siehe  unten  §  78. 

*)  Nicht  in  Japan,  wo  jedes  Vorstandsmitglied  die  Vertretung  hat 
(Art.  170). 
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ihren  Namen  der  Firma  hinzufügen,  eine  OrdnungsTorschrift, 
deren  Nichtbeobachtung  die  Gültigkeit  des  Rechtsgescbäftes 
unberührt  läßt,  sofern  nur  sonst  die  allgemeinen  Erfordernisse 
eines  schriftlichen,  durch  einen  Stellvertreter  abgeschlossenen 
Rechtsgeschäftes  beobachtet  werden.  Kommt  KollektiTver- 
tretung  in  Frage,  so  haben  diejenigen  Vorstandsmitglieder, 
deren  gemeinschaftliches  Auftreten  geboten  ist,  bei  dem 
Stellvertretungsakt  mitzuwirken,  derart,  daß  dem  Dritten 
gegenüber,  mit  dem  das  Rechtsgeschäft  vorgenommen  wird, 
ein  Zusammenhandeln  stattfindet;  bei  schriftlichen  Rechts- 
geschäften haben  sie  die  Urkunde  gemeinschaftlich  zu  unter- 
zeichnen. Das  nur  von  einem  der  Kollektivvertreter  vor- 
genommene Rechtsgeschäft  ist  für  die  Aktiengesellschaft  un- 
verbindlich. Nach  allgemeinen  Grundsätzen  richtet  sich  femer 
die  Frage,  wieweit  die  Vorstandsmitglieder,  die  jenseits  der 
Grenzen  ihrer  Vertretungsbefugnis  handeln,  dem  Dritten  haft- 
bar sind.  Nach  den  meisten  Gesetzen  kann  der  Dritte,  dem 
die  Überschreitung  der  Vertretungsbefugnisse  unbekannt  ist, 
das  im  Namen  der  Aktiengesellschaft  auftretende  Vorstands- 
mitglied auf  Schadensersatz  belangen.^)  Soweit  dagegen  die 
Vorstandsmitglieder  innerhalb  der  Grenzen  ihrer  Vertretungs- 
befugnis handeln,  haften  sie  nicht  persönlich,  ein  Satz,  der 
sich  aus  den  Grundsätzen  über  die  direkte  Stellvertretung 
von  selbst  ergibt,  der  aber  von  einzelnen  Gesetzen  besonders 
hervorgehoben  wird.*) 

Die  schwierigste,  hinsichtlich  der  Vertretung  des  Vor- 
standes auftauchende  Frage  ist  die,  wieweit  die  Grenzen  seiner 
Vertretungsbefugnis  reichen.  Diese  Frage  ist  von  der  größten 
praktischen  Bedeutung,  weil  für  den  Dritten,  der  mit  der 
Aktiengesellschaft  kontrahiert,  die  Gültigkeit  oder  Nicht- 
gültigkeit  des  von  dem  Vorstand  namens  des  Aktiengesellschaft 
mit    ihm    abgeschlossenen  Vertrages    oder    sonstigen   Rechts- 

^)  Niederlande  45  Abs.  2,  A.D.H.O.B.  Art.  241,  Abs.  2,  Schweden  42 
Abs.  3  u.  s.  w. 

^)  Belgien  51,  Frankreich  Code  de  commerce  Art.  32  Abs.  2,  Italien  122 
Abs.  1,  Niederlande  45  Abs.  1,  Ungarn  188  Abs.  2,  Portugal  173.  A.D  H.G.B. 
Art.  241. 
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geschäftes  davon  abhängig  ist,  ob  der  Vorstand  innerhalb 
seiner  Vertretungsmacht  gehandelt  hat.  Die  Standpunkte, 
welche  die  einzelnen  Gesetzgebungen  in  dieser  Frage  ein- 
nehmen,  sind  sehr  verschiedene  und  bald  von  Rücksichten  auf 
das  allgemeine  Verkehrsinteresse,  bald  von  der  juristischen 
Konstruktion,  die  hinsichtlich  der  Stellung  des  Vorstandes 
obwaltet,  bald  von  der  ganzen  Auffassung  der  Gesetzgebung 
über  die  Machtbefugnisse  der  Körperschaft  überhaupt  geleitet. 
Soviel  ist  zunächst  klar,  daß  dem  Vorstand  eine  Vertretungs- 
befugnis  nur  hinsichtlich  solcher  Rechtsgeschäfte  und  sonstigen 
Rechtshandlungen  zusteht,  zu  deren  Vornahme  die  Aktien- 
gesellschaft selbst  befugt  wäre;  unmöglich  kann  er  über  die 
Grenzen  der  Körperschaftsbefugnisse  hinaus  namens  der 
Körperschaft  mit  Wirksamkeit  tätig  werden.  Dies  wird  vor 
allem  praktisch  für  das  englisch-nordamerikanische  Recht,  das 
die  Körperschaft  nur  mit  bestimmten  Fähigkeiten  (powers) 
ausstattet.  Soweit  der  Vorstand  jenseits  der  vom  charter  oder 
vom  allgemeinen  Gesetz  der  Körperschaft  verliehenen  Macht- 
befugnisse handelt,  ist  das  Rechtsgeschäft,  weil  es  ultra  vires 
ist,  schlechthin  für  die  Körperschaft  unverbindlich.  In  dem 
kontinentalen  Rechtssystem  Europas,  das  für  das  Gebiet  des 
Vermögensrechtes  von  der  grundsätzlichen  Gleichstellung  der 
physischen  und  juristischen  Person  ausgeht,  würde  eine  Begren- 
zung ähnlicher  Art  sich  nicht  ergeben  ;  nur  für  Rechtsgeschäfte 
des  Familien-  und  Erbrechts  und  ausnahmsweise  für  diejenigen 
vermögensrechtlichen  Akte,  bei  denen  die  Gesetzgebung  aus 
Rücksichten  des  öffentlichen  Wohls  Beschränkungen  hin- 
sichtlich der  Körperschaften  statuiert,  wie  z.  B.  bei  Erwerbs- 
beschränkungen, die  für  juristische  Personen  allgemein  auf- 
gestellt sind,  würde  die  Vertretungsbefugnis  des  Vorstandes 
zessieren. 

Dagegen  fragt  es  sich,  wieweit  der  Vorstand  innerhalb 
des  der  Aktiengesellschaft  zur  Betätigung  offen  stehenden 
Gebietes  zur  Vertretung  ermächtigt  ist.  Geht  man,  wie 
einzelne  Gesetzgebungen,  von  dem  Gesichtspunkt  aus,  daß  der 
Vorstand  kraft  Mandates  tätig  sei,  so  gelangt  man  folgerichtig 
zu   dem    Satze,    daß    der  Umfang   der  Vertretungsbefugnisse 
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nach   Maßgabe    des   erteilten   Mandates   und   der   damit  ver- 
bundenen Vollmacht  zu  beurteilen  sei.     Da  über  den  Inhalt 
des  Mandates  aber  nicht  bloß  das  Statut,  sondern  möglicher- 
weise   auch   der  Beschluß    der  Generalversammlung    zu    ent- 
scheiden  hätte,   so  würde   für  das  Publikum   die  Pflicht   er- 
wachsen,  sich  bei  jedem  Rechtsgeschäft,    das   der    einzelne 
mit  der  Aktiengesellschaft  eingehen  will,  zu  vergewissern,  ob 
der  Vorstand  die  Vollmacht  zur  Vornahme  der  RechtsgeschiLfte 
erhalten  habe.      Daß  dieser   von  einzelnen   Gesetzgebungen^) 
eingenommene  Standpunkt  der  Sicherheit  des  Verkehrs  nicht 
förderlich  ist,  liegt  auf  der  Hand.     Er   entspricht  aber  auch 
nicht  der  Natur  der  Dinge.     Denn   wenn   dem  Vorstand  die 
Leitung  der  Geschäfte  und  die  Vertretung  der  Körperschaft 
für  die  Regelfalle   zustehen  soll,   so  steht  es   damit  nicht  im 
Einklang,  wenn  für  den  umfang  seiner  Vertretungsbefugnisse 
eine  konkrete  Vollmacht  entscheiden  soll ;  das  Publikum  darf 
davon  ausgehen,  daß  mit  der  Bestellung  des  Vorstandes  eine 
Vertretungsmacht  bestimmten  ümfanges  gegeben  ist,  und  daß 
Abweichungen   davon    besonders   statuiert  und    kundgegeben 
werden   müssen.^)     Auch   beruht  diese   Auffassung  auf  der 
schon  betonten  Verwechslung  zwischen  dem  Vorstand  und  dem 
einzelnen  Vorstandsmitglied.    Eine  gewisse  Abhülfe  gegen  die 
nachteiligen  Folgen  der  Mandatsauffassung  gewähren  diejenigen 
Gesetze,    welche    vorschreiben,    daß    der    Umfang    der  Ver- 
tretungsbefugnis durch  das  Statut  festgesetzt  werde,  und  daß 
nur  bei  Überschreitung  der  statutarisch  festgelegten  Vertretungs- 
grenzen   das    Vorstandsmitglied    persönlich    haftbar    werde.*) 
Aber  es  ist  hier   der  Mißstand   gegeben,    daß  nicht  eine  all- 
gemeine, sondern  eine  jeweilige,  nach  Lage  der  Dinge  möglicher- 

*)  Z.  ß.  Frankreich,  Code  de  commerce  Art.  32  Abs.  1. 

')  Die  französische  Doktrin  kommt  trotz  des  Art.  82  Abs.  1  auch 
zu  dem  Ergebnis,  daß  der  Vorstand  kraft  des  Mandates  alle  für  den  Fort- 
gang der  Gesellschaft  notwendigen  Akte  vornehmen  dürfe  mit  Ausnahme 
des  Verkaufes  und  der  Belastung  von  Grundstücken  der  Gesellschaft 
(Lyon-Caen  et  flenault  11  Nr.  819),  es  sei  denn  daß  die  Gesellschaft 
eine  Spekulation  von  Grundstücken  zum  Zwecke  hat,  wo  dann  auch  jene 
Beschränkung  fällt.    Vgl.  Ghausse  p.  39. 

»)  So  Niederlande  Art.  45  Abs.  2,  Italien  Art.  122  Abs,  3. 
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weise  verschieden  große  Abgrenzung  der  Tertretungsbefiignissre 
statuiert  ist,  so  daß  auch  hier  dem  Stritten  ,die  Pflicht  zur 
jedesmaligen  Prüfung  der  Statuten  erwächst,  ganz  davon  ab- 
gesehen, daß  die  Gefahr  einer  unklaren  oder  lückenhaften 
Peststellung  der  Vertretungsmacht  durch  das  Statut  nahe 
glückt  ist. 

Offenbar  erheischt  das  Verkehrsbedürfnis  und  bringt  es 
die  Natur  det  Sache  mit  sich,  daß  für  den  Umkreis  d6r  Ver- 
tretungsmacht des  Vorstandes  ein  objektiver  Maßstab  zur  An- 
wendung gebracht  werde.  In  Ermanglung  besonderer  gesetz- 
licher Bestimmungen  wird  ihm  mit  Ren  au d  die  Vertretung 
der  Aktiengesellschaft  in  allen  Angelegenheiten  zustehen  müssen, 
die  nach  der  Auffassung  des  Verkehrs  als  in  den  gewöhn- 
lichen Bereich  der  Tätigkeit  dei^  konkreten  Aktiengesellschaft 
fallend  anzusehen  sind.^)  Über  die  letztere  Frage  wird  der 
Zweck  der  Aktiengesellschaft  zu  entscheiden  haben.  'Leiter 
zu  gehen  und  ihm  überhaupt  die  Vertretungsbefugnis  für  alle 
Rechtshandlungen,  die  die  Aktiengesellschaft  voi*nehmen  köbnte; 
zu  gewähren,  ist  aus  der  Natur  der  Sache  nicht  ohne  weiteres 
zu  folgern.  Denn  bei  der  inneren  Verbindung  von  Gfeschäfts- 
fahrung  und  Vertretung  ist  die  naturgemäße  Annahme  die,  daß 
die  Vertretungsbefugnis  sich  mit  der  Geschäftsfuhrungsbefugnis 
dfeckt.  Letztei'e,  d.  h.  die  Befugnis  zur  Leitung  der*  Geschäfte 
nach  innen,  ist  aber,  wie  in  §  73  bemerkt  wurde,  keineswegs  äine 
unbegrenzte,  sondern  erstreckt  sich  nur  auf  die  gewöhtiliclien 
und  nicht  dem  Zweck  der  Aktiengesellschaft  fremden  Geschäfte. 
Die  Heranziehung  etwa  des  Vergleiches  mit  dem  gesetzlichen 
Vertreter  eines  Unmündigen  scheitert  daran,  daß  der  Vorstand 
von  anderen  Organen  der  Körperschaft,  vornehmlich  der 
Generalversammlung  in  derWillensbetätigung  der  Körperschafts- 
handlungen beschränkt,  daß  er  als  eines  der  mehreren  Organe 
nur  nach  Maßgabe  der  ihm  zugewiesenen  Punktionen  tätig  wird. 

Doch  ist  nicht  zu  verkennen,  daß  auch  dieser  objektive 
Maßstab  eine  gewisse  Unsicherheit  für  das  Publikum  mit  sich 


*)  Atof   diesem  Standpunkt   steht   Japan    170,  62  (vgl.  dazu  Rehta 
in  Z.  f.  H.It.  52  S.  468);  er  entspricht  auch  der  englischen  Doktrin. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  21 
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bringt,  welches  im  Drang  der  G-eschäfte  nicht  iü  die  Unter- 
suchung, ob  das  konkrete  Geschäft  als  in  den  Bereich  der 
gewöhnlichen  Geschäftstätigkeit  dieser  Aktiengesellschaft  fallend 
zu  erachten  sei,  einzutreten  geneigt  ist.  So  erklärt  es  sich, 
daß  nicht  wenige  Gesetze  dem  Vorstand  schlechthin  die  Ver- 
tretung in  allen  Angelegenheiten  der  Aktiengesellschaft  ein- 
räumen, ohne  einen  Unterschied  zwischen  den  gewöhnlichen 
und  außergewöhnlichen  Betriebsgeschäften  zu  machen.  Auf 
diesem  Standpunkt  steht  das  deutsche,^)  ungarische,^)  schweize- 
rische,*) schwedische^)  und  finnische  Recht;  ^)  auch  das  englische 
Normalstatut  Art.  55  folgt  ihm  grundsätzlich.^)  Dabei  erhebt 
sich  aber  dann  wieder  die  Frage,  ob  und  inwieweit  diese  all- 
gemeine Vertretungsbefugnis  einschränkbar  ist.  Nach  all- 
gemeinen Grundsätzen  ist  die  Zulässigkeit  einer  Einschränkung 
unbedingt  zu  bejahen, '')  sei  es  dahin,  daß  dem  Vorstand  die 
Vornahme  gewisser  Geschäfte  untersagt  oder  daß  die  Vornahme 
an  die  Genehmigung  anderer  Organe  geknüpft  ist,  sei  es,  daß 
der  Vorstand  in  seiner  Vertretungsmacht  auf  gewisse  Orte 
beschränkt  oder  für  gewisse  Zeiten  festgelegt  ist  oder  daß 
sonst  die  Ausübung  derVertretungsmacht  mit  gewissen  Schranken 
umgeben  ist  Doch  wird  nach  allgemeinen  Grundsätzen  Sorge 
zu  tragen  sein,  daß  dem  Dritten,  der  mit  dem  Vorstand  kon- 
trahiert, die  Möglichkeit  der  Kenntnis  solcher  Einschränkungen 
gegeben  ist.  Von  diesem  Standpunkt  aus  verordnet  das 
belgische  Recht,  daß  in  Ermanglung  entgegenstehender 
statutarischer  Bestimmungen  der  Vorstand  zur  Vornahme  aller 


1)  A.D.H.G.B.  Art.  230,  neues  deutsches  H.G.B.  §  231. 

«)  H.G.B.  §  186. 

3)  O.R.  Art.  664. 

*)  A.G.  §  43, 

5)  Chydenius  p.  226. 

•)  Das  belgische  Recht  (Art.  44)  gewährt  ihm  die  Vertretung  in  allen 
Verwaltungsangelegenheiten,  denen  entgegengesetzt  werden  die  actes  de  dis- 
position.  Über  die  Schwierigkeit  der  Unterscheidung  Namur  Nr.  1027; 
Siville  Nr.  747 ff. 

^  So  auch  in  England,  Vgl.  Schirrmeister  im  Jahrbuch  der 
internationalen  Vereinigung  für  vergl.  Rechtswissenschaft  VI/VII  S.  221 ; 
Lindley   6  ed.  p.  217. 
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Yerwaltungshandlungen  befugt  sei  (Art.  4A),  indem  es  davon 
ausgeht,  daß  statutarische  Beschränkungen,  bei  der  für 
die  Statuten  vorgeschriebenen  Publizität  (Art.  9,  12)  jedem 
Dritten  bekannt  seien.  Weitergehend  bestimmen  andere  Rechte, 
daß  nur  solche  Einschränkungen  der  allgemeinen  Vertretungs- 
macht dem  Dritten  entgegengesetzt  werden  können,  welche 
ihm  bekannt  waren  oder  doch  bekannt  sein  mußten.  So  heißt 
69  im  schweizerischen  Obligationenrecht  Art.  654  Abs.  2: 
„Gutgläubigen  Dritten  gegenüber  ist  eine  Beschränkung  der  Be- 
fugnis der  Vertreter  mit  Bezug  auf  den  umfang,  den  Ort  und  die 
Zeit  der  einzelnen  Rechtsgeschäfte  rechtlich  unwirksam^,  eine 
Bestimmung,  welche  die  Praxis  dahin  ausgelegt  hat,  daß  der- 
artige Beschränkungen  nicht  in  das  Handelsregister  eingetragen 
werden  dürfen.  Ahnlich  bestimmt  das  schwedische  Gesetz 
§  43:  „Eine  Beschränkung  der  Befugnis  des  Vorstandes  zur 
Vertretung  der  Gesellschaft  ist  ohne  rechtliche  Wirkung  jedem 
gegenüber,  der  nicht  nachweisbar  von  der  Beschränkung  ge- 
wußt hat"  und  verbietet  die  Eintragung  der  Beschränkung  in 
das  Handelsregister.  Auf  gleichem  Standpunkt  steht  das 
japanische  Recht  (Art.  170,  62).^) 

Und  in  der  Tat  dürfte  die  Regelung  der  letzteren  Art 
de  lege  ferenda  die  zutreffendste  Ausgestaltung  der  Vertretungs- 
macht des  Vorstandes  sein,  weil  sie  der  allgemeinen  Stellung 
dieses  Organ  es  gerecht  wird,  die  Interessen  der  Aktiengesellschaft 
und  des  Publikums  gleichmäßig  berücksichtigt  und  dem  Gebote 
von  Treu  und  Glauben  Rechnung  trägt.  Denn  so  wenig  die  bloß 
statutarische  Einschränkung  der  Vertretungsbefugnis  des  Vor- 
standes zur  Kenntnis  des  Dritten  zu  gelangen  braucht,  weil  dieser 
kaum  in  der  Lage  ist,  das  Statut  mit  allen  Änderungen  jederzeit 
einzusehen,  so  wenig  kann  es  für  angemessen  erachtet  werden, 
das  Handelsregister  mit  Beschränkungen  der  Vertretungsmacht 
zu  belasten,  die  vielleicht  von  vorübergehender  Art,  durch 
besondere  Zeitumstände  oder  Verhältnisse  in  der  Persönlichkeit 


*)  Es  ist  auch  die  englische  Auffassung.  Kegelmäßig  soll  zwar  der 
Dritte  die  Beschränkungen  der  articles  of  association  kennen  (Lindley 
p.  217),  weil  sie  registriert  sind,  aber  Fremden  ist  dies  nicht  stets  zu- 
zumoten  (Buckley  6  ed.  p.  503). 

21* 
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des  Vorstandsmitgliedes  gegeben  sind.  Unleugbar  hätten  der- 
artige Begelungen  auch  den  Nachteil,  die  Beweglichkeit  des 
Geschäftsganges  zu  hindern,  insofern  der  ängstliche  Dritt- 
kontrahent vor  dem  Abschluß  des  Geschäfts  in  ßine  zeitraubende 
Untersuchung  eintreten  müßte,  ob  der  Vorstand  zur  Vornahme 
des  Geschäftes  namens  dei^  Aktiengesellschaft  ermächtigt  sei, 
was  zumal  bei  Geschäften,  die  mit  auswärtigen  Kontrahenten 
etwa  imWege  des  Telegramms  oder  Fernsprechers  abgeschlossen 
werden,  von  unheilvollster  Wirkung  wäre.  Dem  von  der  Be- 
schränkung wissenden  Dritten  gegenubei:  den  Einwand  der 
Beschi:änkung  zu  versagen,  erscheint  dagegen  nach  allgemeinen 
Grundsätzen  schwer  zu  begründen.  * 

Nichtsdestoweniger  ist  das  deutsche  H.G.B.,  und  nach 
seinena  Vorbilde  das  H.G.B.  von  Ungarn  und  Serbien,  noch 
einen  Schritt  weiter  gegangen  und  hat  eipe  uneinschränkbare 
Vertretungsbefugnis  des  Vorstandes  aufgestellt,  indem  es  (AUg. 
D,  H.G.3.  Art.  231  Abs.  2)  bestimmt,  daß  der  Vorstand  zwar 
der  G;esell8chaft  gegenüber  verpflichtet  sei,  die  Beschränkungen 
einzuhalten,  die  in  dem  Statut  oder  durch  Beschlüsse  der  General- 
versammlung für  den  Umfang  seiner  Vertretungsbefugnia  festge- 
setzt sind,  daß  aber  gegen  dritte  Personen  eine  Beschränkung 
der  Vertretungsbefugnis  keine  rechtliche  Wirkung  habe,  gleich- 
giiltig  welcher  Art  sie  sei.^) 

Diese  nicht  ohne  starken  Widerspruch  in  der  Kommission 
zur  Beratung  eines  allgemeinen  deutschen  H.G.B.  durch- 
gesetzte Ausdehnung  der  Vertretungsbefugnis  des  Vorstandes 
steht  zwar  in  Einklang  mit  den  Sätzen  über  die  Vertretungs- 
macht des  offenen  Gesellschafters  und  des  Prokuristen;  auch 
hat.  sie  den  unleugbaren  Vorteil,  die  Sicherheit  des  Verkehrs 
zu  erhöhen,  dem  gewissenhaften  und-  geschäftskundigen  Vor- 
stand die  Möglichkeit  zu  geben,  von  gewinnbringenden  Kon- 
junkturen schnellen  Gebrauch  zu  machen  und  so  die  Konkurrenz- 
fähigkeit der  Aktiengesellschaft  zu  stärken.  Allein  wie  sie 
vom  juristischen  Standpunkte  aus  als  eine  Anomalie  erscheint, 


»)  Vgl.   neues    deutsches   H.G.B.   §  236    Abs.  2,    Ungarn    Art.  190, 
Serbien  Art.  45  Abs.  2. 
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SO   sind    die    mit   ihr  verbundenen   wirtschaftlichen   Gefahren 
nicht  gering  zu  schätzen.    Der  Vergleich  mit  dem  vertretenden 
Gesellschafter  und   dem  Prokuristen   erscheint  um   deswillen 
nicht  zutreffend,  als  jener  selbst  der  Träger  der  Firma,  dieser 
aber  eine  jederzeit  von   dem  Prinzipal   kontrollierbare  Hülfs- 
person  ist.     Der  Vorstand  ist  dagegen  ein  bloßes  Organ  der 
Aktiengesellschaft    und    das  Vorstandsmitglied   nicht    einmal 
notwendig  Aktionär.    Eine  stete  Kontrolle  durch  die  General- 
versammlung ist  ausgeschlossen,  die  Kontrolle  durch  den  Auf- 
sichtsrat, soweit  er    überhaupt  obligatorisch   ist,    hat  sich  als 
nicht  zureichend  erwiesen.     Das  nicht  pflichttreue  Vorstands- 
mitglied wäre  darnach  sehr  wohl  in  der  Lage,  durch  die  ge- 
wagtesten   Operationen,    durch    den    Abschluß    von    Rechts- 
geschäften,   die    ihm    untersagt    sind,     die    Gesellschaft    zu 
ruinieren,  Fälle,  die  zumal  in  letzter  Zeit  zu  verzeichnen  sind. 
Die  Berufung  darauf,  daß  das  Vorstandsmitglied  jederzeit 
absetzbar  sei,    vermag   die    gegen  jene  Ausdehnung  der  Ver- 
tretungsmacht herrschenden  Bedenken  kaum  zu  zerstreuen,  denn 
die  nachteiligen  Wirkungen  des  Auftretens  eines  leichtsinnigen 
Vorstandsmitgliedes  werden  meist  bei  Vornahme  des  Wider- 
rufes  eingetreten    sein.     Es    erscheint    als   eine   tadelnswerte 
Begünstigung  des  Dritten,  dem  die  Kenntnis  der  Beschränkung 
innewohnte,  wenn  das  von  ihm  mit  dem  Vorstand  abgeschlossene 
Rechtsgeschäft  doch  die  Aktiengesellschaft  binden  soll.    Freilich 
geht  das  deutsche  Gesetz  nicht  so  weit,  geradezu  betrügerische 
Kollusionen   des   Dritten   mit   dem  Vorstandsmitglied   zu  ge- 
statten ;  falls  vielmehr  der  Dritte  mit  dem  Vorstand  gemeinsam 
die  Aktiengesellschaft   rechtswidrig  schädigt,   indem  er  imter 
dem  Schein  eines  Rechtsgeschäftes  mit  jenem  gemeinsam  eine 
unerlaubte    Handlung,    z.    B.   einen    Betrug,    eine  wider    die 
guten  Sitten  verstoßende  vorsätzliche  Schadenszufügung  gegen 
die  Aktiengesellschaft  begeht,  würde  gegen  ihn  der  Einwand 
des   dolus   gegeben   sein.      Die   bloße   Kenntnis    des   Dritten 
aber  von  der  dem  Vorstand  auferlegten  Beschränkung  würde 
einen  Einwand  nicht  begründen,  der  Dritte  brauchte  sich  um 
die  Beschränkung   nicht   zu   kümmern.     Indem  das    deutsche 
Gesetz  dem  Vorstand  eine  unbeschränkbare  Vertretungsbefugnis 
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einräumt,  unterscheidet  es  auch  nicht  zwischen  Geschäften, 
die  sich  innerhalb  oder  außerhalb  der  durch  den  Gegenstand 
des  Unternehmens  gesteckten  Grenzen  bewegen,  vielmehr 
würden  auch  solche  Geschäfte  die  Aktiengesellschaft  ver- 
pflichten, die  notorisch  dem  Zweck  des  Unternehmens  ganz 
fremd  sind,  vorausgesetzt,  daß  sie  von  einer  Aktiengesellschaft 
überhaupt  eingegangen  werden  konnten,^)  insbesondere  auch 
Liberalitäten.  Die  entgegengesetzte  Auffassung  würde  bei 
der  Unsicherheit  der  Begriffsbestimmung  des  Gegenstandes 
des  Unternehmens  die  beabsichtigte  Tragweite  der  Be- 
stimmung vereiteln  und  eine  Unsicherheit  im  Verkehr  hervor- 
rufen, die  das  Gesetz  gerade  vermeiden  wollte.  Die  ün- 
beschränkbarkeit  der  Vertretungsbefugnis  tritt  andererseits 
nur  im  Verhältnis  zu  Dritten  auf.  Als  Dritte  können 
dabei  Aktionäre  in  Betracht  kommen,  sofern  sie  nicht  in 
ihrer  Eigenschaft  als  Mitglieder  der  Körperschaft,  sondern 
als  Gegenkontrahenten  erscheinen,  indem  sie  z.  B.  der  Körper- 
schaft ein  Darlehn  gewähren  oder  einen  Gegenstand  verkaufen, 
nicht  minder  wären  die  Anstellungsverträge,  die  der  Vorstand 
mit  Handlungsgehülfen  schließt,  Verträge  mit  Dritten,  ja  dies 
würde  richtiger  Ansicht  nach  auch  von  den  Verträgen  gelten, 
die  die  Anstellung  einer  Person  als  Mitglied  des  Vorstandes 
oder  Aufsichtsrates  betreffen ;  denn  solange  die  anzustellenden 
Personen  noch  nicht  zu  Angehörigen  der  Gesellschaft  geworden 
sind,  erscheinen  sie  als  Dritte.  Anders  steht  es  bei  Verträgen, 
die  mit  den  Mitgliedern  des  Vorstandes  oder  Aufsichtsrates 
in  ihrer  Eigenschaft  als  solche  eingegangen  sind,  z.  ß.  hin- 
sichtlich der  Bewilligung  einer  Remuneration  oder  Entlassung. 
Wie  derartige  Personen  nämlich  für  die  gehörige  Wahrung 
der  Statuten  und  Gesellschaftsbeschlüsse  verantwortlich  sind, 
würden  sie  sich  nicht  auf  die  absolute  Vertretungsmacht  des 
Vorstandes  berufen  können.-)  Anders,  wo  Mitglieder  des 
Vorstandes  als  Dritte  mit  der  Gesellschaft  kontrahieren ;  hier 
kommt  auch  ihnen  die  Unbeschränkbarkeit  der  Vertretungs- 
befugnis des  Vorstandes    zu    gut.  —  Selbstverständlich  kann 

')  Rcnaud  S.  583. 

2)  R.O.H.G.  XIX  Nr.  98,  nicht  richtig  R.O.H.G.  XIV  Nr.  37. 
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der  Vorstand  bei  Abschluß  des  Vertrages  mit  dem  Dritten 
die  Genehmigung  der  Generalversammlung  oder  des  Auf- 
sichtsrates yorbehalten,  so  daß  das  Rechtsgeschäft  erst  mit 
deren  Zustimmung  wirksam  wird.  Und  für  gewisse  Fälle  hat 
das  deutsche  Gesetz  selbst  die  Wirksamkeit  des  Geschäftes 
von  der  Zustimmung  anderer  Organe  der  Körperschaft  ab- 
hängig gemacht^)  und  damit  eine  bewußte  Abweichung  von 
dem  Grundsatz  der  absoluten  Vertretungsmacht  vorgenommen. 

Die  Vertretungsmacht  des  Vorstandes  schließt  übrigens 
nicht  bloß  in  sich  die  Vollmacht  zum  Abschluß  von  Ver- 
trägen mit  Dritten,  zur  Vornahme  oder  Entgegennahme  ein- 
seitiger Rechtsgeschäfte,  wie  z.  B.  zur  Vornahme  oder  Ent- 
gegennahme von  Kündigungen,  zur  Ausstellung  von  Wechseln, 
zur  Erteilung  von  Vollmachten,  insbesondere  Prokuren,  sondern 
sie  bezieht  sich  auf  diejenigen  Rechtsakte,  welche  Behörden 
gegenüber  vorzunehmen  sind.  Insbesondere  hat  er  die  An- 
meldungen von  Beschlüssen  zum  Handelsregister  behufs  Ein- 
tragung oder  Aufbewahrung  zu  besorgen,  die  notwendigen 
Schriftstücke  bei  dem  Handelsregister  zu  hinterlegen  (z.  B.  Mit- 
gliederlisten, Bilanzen);  die  Aktiengesellschaft  vor  den  Be- 
hörden der  freiwilligen  Gerichtsbarkeit,  z.  B.  dem  Grundbuch- 
amt, vor   den   Steuerbehörden,    den  Verkehrs-   und   sonstigen 

1)  Vgl  Deutachland  §§  205,  207,  270,  279,  283,  303.  Die  ersten  vier 
Fälle  betrefifen  Vergleiche  und  Verzichte  betreffend  Ansprüche  der  Aktien- 
gesellschaft aus  der  Gründung  und  die  Fälle  der  sogenannten  Nach- 
gründung,  d.  h.  des  Erwerbes  von  Anlagen  oder  Immobilien  in  gewisser 
Höhe  innerhalb  einer  gewissen  Frist  nach  der  Entstehung  der  Aktien- 
gesellschaft, beziehungsweise  nach  der  Grundkapitalserhöliung  (2  Jahre). 
Die  Vertretungsmacht  des  Vorstandes,  die  an  und  für  sich  die  Befugnis 
zum  Abschluß  derartiger  Verträge  in  sich  bergen  würde,  ist  hier  aus- 
nahmsweise eingeschränkt,  weil  die  Gefahr  einer  Kollusion  des  Vorstandes 
mit  dem  Gegner  besteht.  Die  Generalversammlung  hat  das  Zustimmungs- 
recht und  zwar  bedarf  es  einer  verstärkten  Mehrheit  für  die  Erteilung 
der  Zustimmung.  Für  das  Detail  dieser  Bestimmungen,  die  juristisches 
Interesse  nicht  bieten,  ist  auf  die  Kommentare  zu  verweisen.  Auch  das 
österreichische  Aktienregulativ  §  39  Abs.  2  Nr.  1  und  der  norwegische 
Entwurf  (II)  §  80  hat  die  Vorschriften  über  die  Nachgründung  aufgenommen. 
Hinsichtlich  §  283  vgl.  unten  §§  88,  89,  hinsichtlich  §  303  unten  §  102. 
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Verwaltungsbehörden  zu  vertreten  und  die  erforderlichea 
Gesuche  zu  stellen.  Auch  ist  er  berechtigt,  ja  sogar  nach 
deutschem  Becht,  sobald  Zahlungsunfähigkeit  der  Gesellschaft 
eintritt  oder  sich  bei  Aufstellung  einer  Bilanz  ergibt,  daß  das 
Vermögen  nicht  mehr  die  Schulden  deckt,  verpflichtet,  die 
EröflPnung  des  Konkurses  zu  beantragen.^)  Er  hat  feiner  im 
Falle  der  Herabsetzung  des  Grundkapitals  die  nach  manchen 
Gesetzen  vorgeschriebenen  öflfentlichen  Aufforderungen  an  die 
Gläubiger  zu  erlassen,  ihre  Ansprüche  anzumelden,-)  er  hat 
bei  starker  Kapitalsverminderung  der  Aktiengesellschaft  nach 
anderen  Gesetzen  eine  öffentliche  Bekanntmachung  dieser  Tat- 
sache zu  erlassen^)  u.  dgl.  m. 

§  76. 
Insbesondere  die  Vertretung  im  Prozesse. 

Wie  gegenüber  Privaten  und  gegenüber  Behörden  über- 
haupt vertritt  der  Vorstand  die  Aktiengesellschaft  auch  in 
Prozessen,  ein  Satz,  den  nicht  wenige  Gesetze  ausdrückhch 
hervorheben,*)  der  sich  aber  auch  ohne  besondere  Hervorhebung 
von  selbst  ergibt.  Er  erscheint  als  der  gesetzliche  Prozeß- 
vertreter und  zwar  übt  er  diese  Vertretung  nach  Maßgabe 
der  oben  erörterten  allgemeinen  Gesichtspunkte  aus,  d.  h.  es 
erscheint  nicht  das  einzelne  Vorstandsmitglied,  sondern  der 
Vorstand  als  Ganzes  als  Prozeßvertreter.  Besteht  der  Vor- 
stand also  aus  einer  Mehrheit  von  Personen  und  hat  nicht 
jede  von  diesen  volle  Vertretungsbefugnis,  so  muß  er  einen 
Prozeßbevollmächtigten  bestellen,  der  das  Vorstandskollegium 
vertritt,  eine  Vertretungsform,  die  das  schwedische  Gesetz  als 
die  normale  direkt  vorschreibt.*)     Zustellungen  dagegen,  die 


>)  Deutsches  R.i}.B.  §  240,  Xonkursordnung  §  208.  A.D.H.G.B. 
Art.  240  Abs.  3,  Ungarn  187  Abs.  2,  Schweiz  657  Abs.  2. 

«)  Deutschland  §  289,  Schweiz  670  Abs.  2,  667  Abs.  3. 

»)  Niederlande  47. 

*)  Belgien  44,  A.D.H.G.B.  Art.  227  Abs.  1,  D.H.G.B.  §  231  Abs.  1, 
Ungarn  186,  Japan  170,  62,  Schweden  44. 

*)  Es  soll  ein  vom  Vorstand  bestellter  Vertreter  (ombud)  vor  Gericht 
klagen  und  antworten  (söka,  kära  och  svara). 
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an  die  Aktiengesellschaft  als  Beklagte  ergehen,  sind  nach  der 
bilhgenswerten  Vorschrift  mancher  Gesetze^)  stets  schon  dann 
als  erfolgt  anzusehen,  wenn  sie  auch  nur  einem  Mitgliede  des 
Vorstandes  zugegangen  sind,  gleichgültig  ob  der  Grundsatz 
der  Elinzel-  oder  Gesamtvertretung  besteht. 

Für  welche  Prozesse  der  Vorstand  die  Gesellschaft  ver- 
tritt, entscheidet  sich  nach  den  gleichen  Gesichtspunkten,  wie 
hinsichtlich  der  rechtsgeschäftlichen  Vertretung.^)  Im  Zweifel 
wird  man  ihm  also  die  Vertretung  in  allen  Rechtsstreitigkeiten 
einzuräumen  haben,  außer  solchen,  die  sich  auf  ungewöhnliche 
Geschäftsvorgänge  oder  auf  Delikte  beziehen.  Doch  ist  nicht 
ausgeschlossen,  daß  die  Generalversammlung  einen  besonderen 
Prozeßvertreter  bestellt.  Wo  der  Prozeß  sich  zwischen  Vor- 
stand oder  Vorstandsmitgliedern  und  der  Aktiengesellschaft  ab- 
spielt, ist  die  Bestellung  eines  besonderen  Prozeßvertreters 
ohnehin  aus  der  Natur  der  Sache  geboten.  Für  die  Anfech- 
tung ungesetzlicher  Beschlüsse  der  Generalversammlung  läßt 
das  deutsche  Recht  die  Aktiengesellschaft  passiv  durch  Vor- 
stand und  Aufsichtsrat  vertreten  sein,  sofern  nicht  der  Vor- 
stand selbst  die  Anfechtungsklage  erhebt.*^) 

Ebenso  entscheidet  über  den  Inhalt  der  prozessualen  Be- 
fugnisse das  in  §  75  Erörterte.  Im  Zweifel  wird  er  zu  allen 
prozessualen  Handlungen  befugt  sein,  die  die  Durchführung 
des  Rechtsstreites  erheischt  und  die  nach  dem  maßgebenden 
Prozeßrecht  in  der  Prozeßvollmacht  inbegriffen  sind.  Falls 
der  Prozeßbevollmächtigte  also  den  Rechtsstreit  durch  Ver- 
gleich, Verzicht*)  oder  Anerkenntnis  beseitigen  kann,  würde 
dies  auch  vom  Vorstand  zu  gelten  haben.  Wieweit  er  darüber 
hinaus  dispositive  Akte  vornehmen  kann,  würde  sich  darnach 
richten,  ob  solche  zu  den  Akten  der  gesetzlichen  Geschäfts- 
führung gehören.  Da  wo  ihm  eine  absolute  Vertretungsmacht 
weitgehenden  Umfangs,  wie  im  deutschen  Recht,  zusteht,  kann 


0  Ungarn  186  Abs.  2,  Deutschland  232  Abs.  1. 
'-)  Oben  §  75. 
»)  §272. 

*)  Über  die   besonderen  Fälle  des  Verzichtes   und  Vergleiches   hin- 
sichtlich Ansprüche  aus  der  Gründung  deutsches  H.G.U.  §  205.  • 
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ein  Zweifel  über  seine  Befugnis  zur  Vornahme  aller  Dispositiv- 
akte  nicht  obwalten. 

Die  Eidesleistung  Namens  der  Aktiengesellschaft  findet 
durch  den  Vorstand  statt  und  zwar  auch  in  dem  Falle,  daß 
statt  des  Vorstandes  besondere  Prozeßbevollmächtigte  bestellt 
sind.  Und  zwar  haben  die  den  Vorstand  zur  Zeit  der  Eides- 
leistung bildenden  Personen  den  Eid  namens  der  Aktien- 
gesellschaft auch  dann  zu  schwören,  wenn  die  Tatsachen,  die 
bekräftigt  werden  sollen,  sich  zu  einer  früheren  Zeit,  in  der 
flie  noch  nicht  Mitglieder  des  Vorstandes  waren,  abspielten. 
Orundsätzlich  haben  sämtliche  Mitglieder  des  Vorstandes  den 
Eid  zu  leisten,  doch  gestatten  einzelne  Gesetze,  daß  der  Eid, 
wenn  er  die  eigenen  Handlungen  oder  Wahrnehmungen  nur 
einiger  oder  eines  der  Mitglieder  des  Vorstandes  betrifft,  von 
den  übrigen  nicht  zu  leisten  sei,*)  und  gewähren  auch  sonst 
Handhaben,  sich  mit  der  Ableistung  oder  Verweigerung  des 
Eides  durch  einen  Teil  der  Vorstandsmitglieder  zu  begnügen. 
Man  wird  auch,  wo  nicht  besondere  Vorschriften  ein  anderes 
bestimmen,  für  zulässig  erachten  müssen,  daß  die  Aktien- 
gesellschaft selbst  die  Personen  bezeichnet,  die  für  sie  Eide 
abzuleisten  haben. 

Als  Zeuge  kann  ein  Vorstandsmitglied  in  einem  Rechtsstreit, 
den  die  Aktiengesellschaft  fuhrt,  nicht  auftreten.-) 

§  77. 
Delikte  des  Vorstandes.*^) 

Die  Frage,  wieweit  die  Aktiengesellschaft  für  unerlaubte 
Handlungen  der  Vorstandsmitglieder  aufzukommen  hat,  richtet 
sich  nach  den  allgemeinen  Grundsätzen  des  Körperschaftsreclits, 
die  einzelnen  Aktiengesetze  stellen  hierüber  besondere  Vor- 
schriften nicht  auf.^)  Nach  allgemeinen  Grundsätzen  gilt  für 
rechtsgeschäftliche  Willenserklärungen  der  Satz,  daß  die 
Kenntnis  oder  das  Kennenmüssen  relevanter  Umstände  seitens 


^)  Deutsche  C.P.O.  §  474. 

2)  K.G.E.  II  S.  400. 

3)  Lindley  p.  257 ff. 

*)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  256,  259. 
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des  Vorstandes  die  rechtlichen  Folgen  der  Willenserklärungen 
der  Aktiengesellschaft  beeinflußt,  daß  z.  B.  aus  den  Personen 
der  Vorstandsmitglieder  sich  entscheidet,  wieweit  Irrtum,  arg- 
listige Täuschung  oder  Drohung  einen  Anfechtungsgrund  ab- 
gibt, oder  ob  guter  Glaube  auf  Seiten  der  Aktiengesellschaft 
vorliegt,  wobei;  wenn  es  sich  um  ein  gemeinsames  Auftreten 
mehrerer  Vorstandsmitglieder  handelt,  das  Wissen  oder  Wissen- 
müssen schon  bei  einem  genügt,  um  die  Unkenntnis  der  Aktien- 
gesellschaft auszuschließen.*)  Diese  Sätze  ergeben  sich  aus  der 
Stellung  des  Vorstandes  als  Organ  der  Körperschaft  ohne 
weiteres,  sie  dürften  deshalb  schlechtweg  anwendbar  sein,  soweit 
nicht  positive  Ausnahmen  in  einem  Gesetz  gemacht  sind. 

Weit  schwieriger  ist  die  Frage,  wieweit  die  Körperschaft 
für  selbständige  Delikte  der  Vorstandsmitglieder  haftet.  Wer 
die  Deliktsfahigkeit  der  Körperschaft  grundsätzlich  bejaht,  muß 
solche  Haftung  annehmen,  falls  die  Vorstandsmitglieder  als 
solche,  d.  h.  in  Ausübung  ihrer  amtlichen  Verrichtungen,  nicht 
bloß  bei  deren  Gelegenheit,  eine  rechtswidrige  Handlung  be- 
gangen haben.  Diesen  Standpunkt  teilt  das  englisch-nord- 
amerikanische Recht,*)  und  auf  ihm  steht  das  deutsche 
B.G.B.,  indem  es  in  §  31  bestimmt,  daß  der  rechtsfähige  Verein 
für  den  Schaden  verantwortlich  sei,  den  der  Vorstand  oder  ein 
Mitglied  des  Vorstandes  durch  eine  in  Ausfiihrung  der  ihm 
zustehenden  Verrichtungen  begangene,  zum  Schadensersatze 
verpflichtende  Handlung  einem  Dritten  zufügt.  Diejenigen, 
die  die  Deliktsfähigkeit  der  Körperschaft  leugnen,  müssen  alle 
Delikte  desVorstandes  als  außerhalb  des  Rahmens  derVorstands- 
stellung  stehende  selbständige  Handlungen  der  einzelnen 
Vorstandsmitglieder  ansehen,  für  deren  Folgen  die  Körperschaft 
nur  kraft  anomalen,  allerdings  innerhalb  gewisser  Grenzen 
durch  Billigkeitsrücksichten  geforderten  Rechtssatzes  aufzu- 
kommen hätte. ^)  Die  Einzelheiten  dieser  Lehre  zu  erörtern, 
geht  über  die  Grenzen  einer  aktienrechtlichen  Darstellung  hinaus. 

»)  Vgl.  Lehmann-Ring  §  125  Nr.  11. 

*)  Nur  darf  der  Vorstand  nicht  „ultra  vires"  gehandelt  haben. 
')  In  Frankreich  gilt  die  Auffassung,  daß  der  Mandatar,  der  inner- 
halb der  Grenzen  seiner  Machtbefugnisse  handelt,   den  Mandanten  durch 
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§  78. 
III.  Sonstige  Angestellte.^) 

Die  Aktiengesellschaft  hat  natürlich  außer  den  gesetzUch 
vorgeschriebenen  Organen  noch  zahlreiche  Angestellte,  deren 
Funktionen  je  nach  der  Art  des  Geschäftsbetriebes  und  den 
Zwecken  der  GeseUschaft  sehr  verschieden  sind.^)  Ihre  An- 
stellung, beziehungsweise  Entlassung  ist  an  sich  Sache  des  Vor- 
standes, weil  der  Abschluß  von  Anstellungsverträgen  in  den  Be- 
reich der  Vertretungstätigkeit  fällt.  Doch  kann  nach  Gesetz**) 
oder  Statut  eine  Mitwirkung  des  Aufsichtsrates  oder  der  General- 
versammlung angeordnet  oder  geradezu  diesen  die  Bestellung 
vorbehalten  sein.^)  Soweit  dem  Vorstand  die  absolute  Ver- 
tretungsbefugnis zusteht,  würde  eine  derartige  Anordnung  aber 
nur  im  inneren  Verhältnis  Bedeutung  beanspruchen,  während 
nach  außen  die  Anstellung  durch  den  Vorstand  wirksam 
wäre,  auch  wenn  derselbe  die  gesetzlichen  oder  statutarischen 
Beschränkungen  nicht  innegehalten  hätte. ^)  Auch  die  Art 
der  Entlöhnung  dieser  Angestellten  kann  eine  sehr  verschiedene 
sein.  Insbesondere  kommt  neben  dem  festen  Gehalt  eine 
Tantieme  vor,  sei  es  daß  eine  solche  dem  einzelnen  Beamten 
oder  der  Gesamtheit  der  Beamten  zugesichert  oder  über  die 
Verteilung  einer  solchen  dem  Aufsichtsrat  oder  der  General- 
versammlung die  freie  Bestimmung  überlassen  ist.  Von  der- 
artigen Angestellten  sind  insbesondere  hervorzuheben:  der 
Generaldirektor,  die  Prokuristen,  der  Betriebsdirektor  und  der 
Syndikus  (Rechtskonsulent). 


seine  Delikte  verpflichtet.     Sie  kommt  praktisch   zu   dem   gleichen  End- 
resultat, wie  die  Auffassung  von   der  Delikts fähigkeit   der  Körperschaft. 

1)  Literatur:  Renaud  §  68,  Behrend  §  127a. 

2)  Vgl.  Belgien  53,  A.D.H.G.B.  234,  Ungarn  193,  Schweiz  650. 

')  Nach  gesetzlicher  Vorschrift  hat  in  Deutschland  der  Vorstand 
Prokuristen  nur  mit  Zustimmung  des  Aufsichtsrates  zu  bestellen  (§  238), 
wovon  jedoch  das  Statut  oder  die  Generalversammlung  dispensieren  kann. 

*)  Statutarisch  wird  hiervon  mit  Bezug  auf  die  Beamten,  die  ein 
größeres  Gehalt  beziehen,  reicher  Gebrauch  gemacht. 

ö)  Vgl.  Deutschland  §  238. 
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Der  Generaldirektor  (Generalagent,  Generalsekretär, 
the  agent,  the  manager)  kommt  zumal  in  den  Ländern  Tor, 
denen  die  absolut^  Vertretung  durch  Prokuristen  unbekannt 
ist.  Er  ist  im  Gegensatz  zu  den  mit  Delegation  ausgestatteten 
Mitgliedern  des  Vorstandes  (administrateura  d616gues)  ein  zur 
generellen  Vertretung  der  Körperschaft  und  zur  Ausfuhrung 
der  Beschlüsse  des  Vorstandes  angestellter  Dritter.  Die  Au- 
steilung erfolgt  durch  den  Vorstand  oder  die  Generalyersamm- 
lung.  Er  hat  die  allgemeine  Vertretung  und  Geschäftsführung 
der  Körperschaft.  Sein  Verhältnis  zu  dieser  beruht  auf  dem 
Dienstvertrag.  Er  würde  sich  als  Handlungsgehülfe  quali- 
fizieren können.     In  Deutschland  ist  er  wenig  praktisch. 

Vielmehr  treten  hier  an  seine  Stelle  Prokuristen.  Hin- 
sichtlich der  Frage,  ob  die  Aktiengesellschaft  Prokuristen  be- 
stellen kann«  herrschte  in  der  Nürnberger  Konferenz  Bedenken. 
Ein  Antrag,  Prokuristen  zuzulassen,  wurde  abgelehnt.  Im 
Allg.  D.H.G.B.  fand  aber  ein  Verbot  der  Bestellung  von 
Prokuristen^)  keine  Aufnahme,  und  die  Praxis  hat  sich  für 
die  Zulässigkeit  ausgesprochen.  Auch  das  neue  deutsche 
H.G.B.  spricht  im  Anschluß  an  die  zweite  Aktiennovelle  dem 
Vorstand  das  Recht  zur  Bestellung  von  Prokuristen,  nachdem 
er  die  Zustimmung  des  Aufsichtsrates  eingeholt  hat,  zu,  eine 
Beschränkung,  die  aber  nur  nach  innen,  nicht  nach  außen 
Bedeutung  hat.*)  In  der  Tat  ist,  wo  dem  Vorstand  eine 
absolute  Vertretungsmacht  zusteht,  ein  Bedenken  gegen  die 
Zulässigkeit  der  Prokura  nicht  vorhanden;  denn  der  Umfang 
der  Vertretungsmacht  ist  bei  der  Prokura  nicht  so  weitgehend, 
wie  bei  dem  Vorstand.  Die  Prokura  kann  femer  von  dem 
Vorstand,  jederzeit  widerrufen  werden.  Die  Erteilung  der 
Prokura  kann  für  Zeiten  vorübergehender  Behinderung  von 
Vorstandsmitgliedern   ein   praktisches  Bedürfnis    befriedigen. 


^)  Vgl.  Renaud  S.  640 f!.,  Begründang  zum  Entwurf  des  Gesetzes 
von  1884  (ßasch  44  S.  849). 

*)  Der  Kegisteiricliter  hat  demnach  bei  Anmeldung  der  Prokura 
nicht  zii  prüfen,  ob  der  Aufiichtsrat  seine  Zustimmung  erteilt  hat. 
A.  A.  Kammergericht  im  Beschluß  vom  14.  April  1901  (Z.  f.  H.E.  53 
S.  216,  dagegen  Biberfeld  in  Z.  f.  d.  g.  Aktienwesen  XI  Nr.  11). 
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Ihre  Erteilung  kann  ferner  da  von  Wert  sein,  wo  die  Aktien- 
gesellschaft eine  Mehrheit  von  Niederlassungen  besitzt,  die 
räumlich  getrennt  sind.  Es  kann  endlich  sehr  wohl  angebracht 
sein,  einem  zuverlässigen  und  geschäftskundigen  älteren  Beamten 
der  Gesellschaft  Prokura  zu  erteilen,  ohne  daß  ihm  die  Rechte 
und  Pflichten  eines  Vorstandsmitgliedes  eingeräumt  werden, 
weil  z.  B.  statutarische  Unfahigkeitsgründe  zur  Bekleidung 
des  Vorstandsamtes  in  seiner  Person  vorliegen.  Indessen  haben 
andere  Gesetzbücher  die  Bestellung  von  Prokuristen  für  un- 
zulässig erklärt.^) 

Die  Prokuristen  haben  die  Vertretung  nach  Maßgabe 
allgemeiner  Vorschriften,  d.  h.  entweder  steht  ihnen  Einzel- 
vertretung oder  Gesamtvertretung  zu.  Was  die  Gesamtver- 
tretung betrifft,  so  kommt  sie  nicht  bloß  in  der  Gestalt  vor, 
daß  mehrere  Prokuristen  zusammen  die  Firma  zu  zeichnen 
haben,  sondern  es  wird  in  der  Praxis  auch  Gesamtvertretung 
durch  je  ein  Vorstandsmitglied  und  einen  Prokuristen  für  zu- 
lässig erachtet.  Diesem  Brauche  folgend  bestimmt  das  deutsche 
H.G.B.  §  232  Abs.  2,  daß  das  Statut  anordnen  kann,  daß 
die  Vorstandsmitglieder,  wenn  nicht  mehrere  zusammen 
handeln,  in  Gemeinschaft  mit  einem  Prokuristen  zur  Ver- 
tretung der  Gesellschaft  befugt  sein  sollen,  und  daß  der  Aufsichts- 
rat durch  das  Statut  ermächtigt  werden  kann,  einzelnen  Mit- 
gliedern des  Vorstandes  die  Befugnis  zu  erteilen,  die  Gesellschaft 
allein  oder  in  Gemeinschaft  mit  einem  Prokuristen  zu  vertreten. 
Die  Vorschrift  ist,  richtig  verstanden,  dahin  zu  erläutern,  daß 
die  Gesamtvertretung  durch  ein  Vorstandsmitglied  und  einen 
Prokuristen  nur  da  subsidiär  zulässig  ist,  wo  zugleich  Gesamt- 
vertretung durch  mehrere  Vorstandsmitglieder  vorgeschrieben 
ist;  die  erstere  Vertretungsform  soll  zur  Erleichterung  der 
letzteren  dienen.  Nicht  dagegen  ist  es  angängig,  dem  alleinigen 
Vorstandsmitglied  die  Beschränkung  aufzuerlegen,  daß  er  nur 
mit  einem  Prokuristen  zusammen  die  Gesellschaft  vertreten 
könne;  denn  damit  würde  die  volle  Vertretungsbefugnis,  die 

')  Vgl.  Ungarn  193  Abs.  2,  Schweden  44  Abs.  2.  Das  Schweizer 
O.R.,  das  die  Prokura  nicht  als  absolute  Yertretangsmacht  auffaßt 
(Art.  423)  läßt  sie  zu. 
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das  Gesetz  dem  Vorstand  zuweist,  ihm  genommen  werden,  und 
ebensowenig  wiirde  es  angehen,  falls  jedes  der  Vorstands- 
mitglieder Einzelyertretung  hätte,  die  Mitwirkung  eines  Pro* 
koristen  zu  fordern.  Soweit  übrigens  der  Prokurist  in  Ge- 
meinschaft mit  dem  Vorstandsmitglied  zu  vertreten  berechtigt 
ist,  schließt  seine  Vertretungsbefugnis  die  Ermächtigung  zu 
allen  Kechtsgeschäften  in  sich,  die  die  Vertretungsmacht  des 
Vorstandes  in  sich  begreift,  also  auch  zur  Veräußerung  und 
Belastung  von  Grundstücken. 

Der  Betriebsdirektor  (technischer  Direktor,  directeur 
technique)  kommt  bei  Aktiengesellschaften  vor,  deren  Gegen- 
stand größere,  technische  Kenntnisse  yoraussetzende  Betriebe 
sind,  wie  z.  B.  Eisenbahngesellschaften,  Dampf  Schiffahrts- 
unternehmungen ^)  oder  Fabrikunternehmungen.  Die  technische 
Leitung  des  Betriebes  ruht  dann  in  der  Hand  eines  An- 
gestellten, der  nach  Außen  Vollmacht  zum  Abschluß  der  für 
die  technische  Seite  des  Unternehmens  erforderlichen  Geschäfte 
besitzt,  während  er  nach  Innen  in  einem  Dienstvertrage  zur 
Gesellschaft  steht.  ^)  Er  kann  Handlungsgehülfe  sein  oder 
nicht,  je  nachdem  ihm  die  kaufmännische  Signatur  zusteht 
oder  abgeht. 

Als  Syndikus  fungiert  die  zur  Bearbeitung  und  Vertretung 
in  Bechtsangelegenheiten  generell  bevollmächtigte  Person,  der 
es  meist  auch  obliegt,  juristischen  Rat  zu  erteilen  und  den 
Sitzungen  des  Vorstandes  oder  Aufsichtsrates  mit  beratender 
Stimme  beizuwohnen. 

IV.  Kontrollorgane,  insbesondere  Aufsichtsrat.*) 

§.  79. 
Im  Allgemeinen. 
Zwischen    der    Generalversammlung    und    dem  Vorstand 
stehen  in  den  einzelnen  Ländern  verschiedene  Organe  mit  dem 


^)  Adler-Clemens  Nr.  1428. 

«)  Prozeßvertretung?  VgL  Adler-Clemen8Nr.2a;Bu8chXinS.21. 

»)  Literatur:  Pohls  §30;  Renaud  §§  66,  67;  Keyssner,  Aktien- 
gesellschaften S.  154ff.;  Loewenfeld  S.  259 ff.;  Reingannm,  die  Rechte 
der  Aktionäre  und  die  Haftbarkeit  des  Aufsichtsrats  1881 ;  Begründung  zum 
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gemeiDsamen  Zweck,  die  der  vielköpfigen  Generalyersammlimg 
nicht  wohl  mögliche  Kontrolle  der  Verwaltung  des  Vorstandes 
durchzuführen.  So  mannigfaltig  ihre  Namen  sind,  so  sehr 
gehen  ihre  Befugnisse  und  Pflichten  auseinander.  Bald  sind 
sie  nur  für  eine  bestimmte^  vorübergehende  Tätigkeit,  bald 
fttr  kürzere  oder  längere  Dauer  bestellt.  Bald  sollen  sie  nnr 
rechneriscb-kalkulatorischen  Zwecken  dienen,  bald  eine  materielle 
Kontrolle  über  die  Geschäftstätigkeit  entfalten.  Bald  ist  ihr 
Amt  in  feste  Grenzen  gebannt,  bald  als  schmiegsames,  dm-ch 
die  Statuten  dehnbares  gedacht.  Ja  es  gibt  sogar  solche 
Organe,  die  direkt  an  der  Verwaltung  des  Vorstandes  nicht 
bloß  nach  innen,  sondern  auch  nach  außen  teilnehmen. 

Historisch  sind  die  Organe  aus  verschiedenen  Wurzeln 
erwachsen.^)  Gehen  wir  in  die  ältere  Zeit  der  großen  Handels- 
kompagnien zurück,  so  treten  uns  einmal  die  Hauptparti- 
zipanten,  d.  h.  die  mit  größerem  Aktienbesitz  versehenen 
Mitglieder  entgegen,  denen  auf  die  Geschäftsführung  ein  kon- 
trollierender und  auch  genehmigender  Einfluß  zustand.  Ur- 
sprünglich ersetzten  sie  die  Generalversammlung,  später,  als 
die  Aufgaben    der    letzteren  wuchsen  und   auch  den    kleineu 

Entwarf  des  Aktiengesetzes  von  1888  (Busch  44)  S.  210  ff.;  B  ehren  d  §  127; 
PerlsbeiGruchot27S.  338ff.,  621ff.;  Hagen  bei  Gruchot^  S.383ff.; 
Tscbarmann,  der  Aufsichtsrat  der  Aktiengesellschaft  1896 ;  Kaiser,  die 
zivilrechtliche  Haftung  des  Vorstandes  und  des  Aufsichtsrates  1897 ;  Bauer, 
der  Aufsichtsrat  2.  Aufl.  1900;  Zitelmann  in  Z.  f.  H.R.  52  S.  31ff.; 
Bernau  in  Iherings  Jahrbuch  Bd.  44;  Zborowski,  die  Vertretungsmacht 
des  Aufsichtsrats  der  Aktiengesellschaft  1901;  Gumprecht,  Über  den 
Aufsichtsrat  der  Aktiengesellschaft  1902;  Eisenhut,  das  Kontrollorgan 
nach  deutschem  und  schweizerischem  Aktienrecht  1901;  Küntzel,  der 
Aufsichtsrat  der  Aktiengesellschaft  1902;  Stier-Somlo  in  Z.  f.  H.R.  53 
S.  20 ff.  (daselbst  reiche  Literaturangaben) ;  Schirrmeister,  der  Aufsichts- 
rat und  seine  Reform  nach  englischem  Aktienrecht  in  Jahrb.  der  inter- 
nationalen Vereinigung  für  vergl.  Rechtswissenschaft  VII/  VIII 1903  S.  211  ff. ; 
Ouillery  Nr.  708 ff.;  Siville  Nr.  887 ff.;  Vidari  Nr.  1352 ff.;  Vivante 
2  ed.  Nr.  532ff.;  Mori,  l'amministrazione  Nr.  376 ff.;  A.  Croockewit, 
de commissarissen by  de naamlooze vennootschap  1882;  C.  deRoonSuaan, 
het  toezicht  in  de  naamlooze  vennootschap  1895. 

1)  Zur  Geschichte:  Lehmann,  geschichtliche  Entwicklung  S.  65; 
Vighi,  Notizie  storiche  p.  53ff.     Vgl.  obe-n  Bd.  I  S.  Ö3. 
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Aktionären  das  Teilnahmerecht  an  den  Generalversammlungen 
gewährt  wurde,  blieb  den  Großaktionären  ein  gewisser  Einfluß 
auf  die  Verwaltung  gewahrt,  sie  bildeten  einen  ständigen 
Beirat  der  Direktoren,  der  sie  beaufsichtigte  und  zu  gewissen, 
wichtigen  Geschäften  seine  Zustimmung  zu  erteilen  hatte 
(Verwaltungsrat).  Dabei  war  der  Gesichtspunkt  indessen  der, 
daß  sie  zur  Wahrung  ihrer  eigenen  Interessen  kraft  der  durch 
ihren  großen  Aktienbesitz  gegebenen  Macht  ihrer  Stellung  das 
Kontroll-  und  Zustimmungsrecht  besassen.  Es  war  kein  Organ 
der  Gesellschaft,  sondern  es  waren  Mitglieder,  die  den  Vor- 
stand als  Verwaltungsrat  (Direktorialrat)  in  seiner  Geschäfts* 
fuhrung  beschränkten,  die  deshalb  auch  nicht  wählbar  und 
absetzbar  waren,  sondern  aus  eigenem  Recht  ihre  Teilnahme 
an  der  Verwaltung  unternahmen.^)  Mit  den  wachsenden  Be- 
fugnissen der  Generalversammlung  schränken  sich  ihre  Bechte 
ein,  auch  erlangt  der  Gedanke,  daß  die  Interessen  aller 
Aktionäre  durch  den  Verwaltungsrat  wahrzunehmen  seien,  die 
Oberhand.  Er  führt  dazu,  die  Wahl  des  Verwaltungsrates 
durch  die  Generalversammlung  durchzusetzen,  wobei  allerdings 
auf  die  Hauptpartizipanten  die  größte  Bücksicht  genommen 
wurde.  Der  Verwaltungsrat  wird  damit  zu  einem  Ausschuß 
der  Gesamtheit  der  Aktionäre,^)  der  als  ständiger  Beirat 
des  Vorstandes  fungierte.  Er  war  in  erster  Linie  mitverwaltendes, 
erst  in  zweiter  Linie  kontrollierendes  Organ.  ^)  Dabei  trat  er 
als  mitverwaltendes  Organ  auch  nach  außen  auf.  Bei  ge- 
wissen wichtigen  Geschäften  gab  erst  seine  Zustimmung  dem 
Geschäft  nach  außen  die  Bechtswirksamkeit. 


^)  Ein  Rest  davon  noch  enthalten  im  norwegischen  Entwurf 
1900,  §  66. 

*)  Unter  dem  Namen  „Ausschuß"  wird  er  von  Pohls  S.  192  be- 
sprochen, der  als  andere  Namen  „R^'^^^oren**,  ^^Revisionskommission^', 
„Censoren^'  anfuhrt.  Ebenso  spricht  Beschorner,  Eisenbahnrecht  §48 
vom  „Ausschuß^*  und  die  bei  Hocker  abgedruckten  Statuten  von  Aktien- 
banken gebrauchen  diesen  Ausdruck  überwiegend. 

')  Pohls  weist  ihm  im  wesentlichen  die  Aufgaben  einer  kleinen 
Generalversammlung  zu  und  mißbilligt  es,  aus  ihm  ein  Kontrollorgan  zu 
machen. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  22 
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Die  weitere  Entvicklung  geht  dann  in  zwei  Richtungeiu 
Entweder  yerschmilzt  der  Verwaltungsrat  mit  der  Direktion 
zu  einem  Gesamtvorstand  derart,  daß  die  Direktoren  die 
eigentlich  geschäftsführenden  Mitglieder  des  Gesamtvorstandes 
darstellen,  während  der  Verwaltungsrat  das  übergeordnete, 
Instruktionen  erteilende  und  Kontrolle  übende  Kollegium 
bildet,  das  in  kurzen  Zwischenräumen  zusammentritt,  den 
Vortrag  der  Geschäftsführer  entgegennimmt  nnd  über  den 
weiteren  Gang  der  Geschäftsangelegenheiten  Beratungen 
pflegt.  So  ist  das  Resultat  ia  England  und  Nordamerika, 
so  auch  bis  zn  einem  gewissen  Grade  in  Frankreich.^)  Der 
board  of  directors  und  der  conseil  d'administration  nehmen 
tatsächlich  überwiegend  Aufgaben  kontrollierender  Art  yor^^) 
rechtlich  aber  stellen  sie  den  Gesamtvorstand  dar,  dessen 
Mitglieder  also  für  gehörige  Verwaltung  voll  haftbar  sind; 
die  Stellung  ihrer  Mitglieder  ist  de  jure  die  grundsätzlich 
gleiche  wie  die  der  geschäftsführenden  Direktoren,  nur  dem 
Umfang,  nicht  der  Art  der  Aufgaben  nach  unterscheiden  sich 
beide.  Wo  diese  Auf&ssung  herrscht,  läßt  sich  von  einem 
besonderen  Kontrollorgan  nicht  reden.  Innerhalb  des  Vor- 
standes scheiden  sich  tatsächlich  zwar  geschäftshandhabende 
und  überwachende  Mitglieder,  aber  als  Organ  der  Körper- 
schaft bilden  sie  alle  den  die  Verwaltung  ausübenden  Vorstand. 

Oder  aber  es  erhält  sich  der  Verwaltungsrat  (besty- 
reisen,  repraesentantskabet)  neben  dem  Vorstand  als  ein 
besonderes  Organ  der  Körperschaft.  Hier  läßt  sich 
von  einem  Kontrollorgan  sprechen.  Doch  ist  im  Auge  zu 
behalten,  daß  ein  reines  Kontrollorgan  nicht  vorliegt.  Denn 
nicht  bloß  die  Überwachung  des  Vorstandes,  sondern  bis  zu 
einem  gewissen  Grade  auch  die  Teilnahme  an  der  Verwaltung 
steht  dem  Verwaltungsrat  zu.  Grundsätzlich  soll  zwar  die 
Handhabung  der  Verwaltung  Sache  des  Vorstandes  sein.  Aber 
es  soll  der  Vorstand  nicht  die  unbeschränkte  Verwaltung  haben. 


^)  Auch  in  der  Schweiz  eröffnet  Art.  650  des  O.R.  diese,  von  «Zu- 
reichen Statuten  benutzte  Möglichkeit. 

*)  Speliing  spricht  deshalb  §415  von  Controlling  board  gegenüber 
dem  managing  board.    Vgl.  die  Schrift  von  Schirr  meiste  r. 
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Wo  wichtige,  in  das  Sehicksal  der  Körperschaft  tief  ein« 
greifeade  YerwaltuBgsakte  in  Frage  kommen,  soll  der  Yer- 
waltungsrat  befragt,  ja,  damit  das  Rechtsgeschäft  nach  außen 
Wirksamkeit  erlangt,  seine  Zustimmung  eingeholt  werden. 
Der  Begriff  der  nach  außen  unbeschränkbaren  Vertretung  des 
Vorstandes  ist  hier  nicht  anerkannt.  So  ist  die  Entwicklung 
in  «ahlreichen  Ländern,^)  so  war  sie  es  auch  in  Deutschland 
bis  zum  Allgemeinen  deutschen  H.G.B.  Wo  nun  aber  der 
Gedanke  der  unbeschränkbaren  Vertretung  des  Vorstandes 
durchdrang,  da  mußte  sich  jedenfalls  die  Teilnahme  dieses 
Organes  auf  die  interne  Geschäftsführung  beschränken, 
während  es  nach  außen  nicht  weiter  in  die  Erscheinung  trat. 
Auch  in  solcher  Beschränkung  ist  es  nicht  reines  Kontroll- 
organ, seine  Aufgaben  sind  nicht  bloß  die  Überwachung  des 
Vorstandes,  sondern  ea  haben  seine  Mitglieder  der  Körper- 
schaft gegenüber  für  ordnungsmäßige  Geschäftsführung  nach 
Maßgabe  der  ihnen  zugeteilten  Kompetenzen  einzustehen,  die 
Geschäftsführung  ist  nicht  das  Bessert  eines  anderen  Organes, 
das  sie  zu  kontrollieren,  sondern  zugleich  ihr  eigenes  Ressort, 
das  sie  mitzubesorgen  haben.  Das  Endziel  eines  reinen 
KontroUorganes  ist  erst  dann  erreicht,  wenn  die  Tätigkeit 
des  Organes  fediglich  auf  die  XJberwachung  des  Vorstandes 
beschränkt  und  ihm  keinerlei  Einfluß  auf  die  Verwaltung  ein- 
geräumt wird.  In  Deutschland  ist  man  nur  grundsätzlich 
zu  diesem  Standpunkt  vorgedrungen.  Der  Aufsichtsrat  des 
deutschen  Rechts  ist,  wie  schon  sein  Name  besagt,  grund- 
sätzlich ein  Kontrollorgan,  doch  hat  das  Gesetz  gestattet,  ihm 
nach  innen  auch  Aufgaben  eines  Verwaltungsrates  einzu- 
räumen. 

Diesem  auf  die  Hauptpartizipanten  im  letzten  Endpunkt 
zurückführenden  Verwaltungs-  und  Aufsichtsrat  ist  charakte- 


')  Z.B.  in  Dänemark  und  Norwegen,  in  Belgien,  wo  die  administrateurs 
mit  den  commissaires  zu  einem  conseil  general  vereinigt  werden.  Auch 
Holland  gedenkt  der  Kommissare,  die  an  der  Verwaltung  teilnehmen 
(vgl.  Art.  11  des  holländischen  Reglements  vom  1.  Dezember  1833  bei  de 
Hoon  Swaan  p.  5).  Dahin  gehört  auch  der  Direktionsrat  des  öster- 
reichischen Eegalativs  §86.    Für  Finnland  vgl.  Chydenius  p.  231. 
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ristisch,  daß  er  ständig  fungiert.  Bei  den  Hauptpartizipanten, 
die  kraft  eigenen  Hechts  an  der  Verwaltung  teilnahmen,  war 
ja  mit  der  Mitgliedschaft  ohne  weiteres  das  Kontroll-  und 
Beiratsrecht  verknüpft,  von  einem  Wechsel  war  keine  Eede. 
sie  waren  gegenüber  dem  wechselnden  Direktorium  das  dauernde 
und  die  Tradition  wahrende  Element  der  Verwaltung.  Aber 
auch  der  Verwaltungsrat,  der  gewählt  wird,  erscheint  wegen 
seiner  innigen  Beziehungen  zum  Vorstand,  an  dessen  Ge- 
schäftsführung er  unmittelbar  beteiligt  ist,  als  ein  ständiges 
Organ,  das  mindestens  für  eine  Zeitperiode  von  einigen  Jahren 
fungiert,  denn  nur  so  war  es  möglich,  daß  die  Mitglieder  sich 
in  den  Geschäftsgang  der  Aktiengesellschaft  einlebten  und 
ersprießlich  mitarbeiteten,  üticht  minder  hat  sich  das  Moment 
der  Ständigkeit  bei  dem  Aufsichtsrat  des  deutschen  Kechts 
erhalten,  wenngleich  hier  gewisse  Maximalfristen  für  dessen 
Amtsdauer  vom  Gesetz  aufgestellt  sind,  um  die  vom  Gesetz 
betonte  Gegensätzlichkeit  der  Stellung  von  Vorstand  and  Auf- 
sichtsrat nicht  durch  zu  langes  Zusammenwirken  der  Mitglieder 
einschläfern  zu  lassen. 

Er  hat  ferner  gegenüber  dem  Vorstand  eine  Art  über- 
geordnete Stellung.^)  Ursprünglich  erfüllte  er  ja  überhaupt 
die  Aufgaben  der  Generalversammlung,  aber  auch  nachdem 
die  Gesamtheit  der  Aktionäre  ein  ihren  Willen  unmittelbar  zum 
Ausdruck  bringendes  Organ  auf  demokratischer  Grundlage  er- 
halten hat,  bleibt  ihm  ein  leitender  und  beratender  Charakter. 
Der  Vorstand  hat  dem  Verwaltungsrat  Bericht  zu  erstatten,  seine 
Instruktionen  einzuholen  und  zu  befolgen,  wichtige  Geschäfte  nur 
mit  seinem  Einverständnis  vorzunehmen;  häufig  werden  die  Mit- 
glieder des  Vorstandes  von  dem  Verwaltungsrat,  nicht  minder 
Prokuristen  und  Handlungsgehülfen  von  ihm  bestellt  und  ab- 
gesetzt. Auch  bei  dem  deutschen  Aufsichtsrat  begegnen  noch 
in  Statuten,  ja  zum  Teil  sogar  im  Gesetz^)  zahlreiche  Reste 
dieser  Auffassung,  wenngleich  der  Schwerpunkt  in  seiner  kou- 


^)  Die  Statuten  sagen:  „die  obere  Leitung  der  Gesellschaft  ist  einem 
Verwaltungsrat  anvertraut". 

*)  Der  Aufsichtsrat  hat  ein  Zustinimungsrecht  bei  Übertragung  von 
Kleinaktien  (§  222  Abs.  4),  er  kann  einzelne  Mitglieder  des  Vorstandes  zur 
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troUierenden  Tätigkeit  liegen  soll.  Wieweit  er  dagegen  an 
der  Verwaltung  und  Vertretung  der  Körperschaft  mit  beteiligt 
ist,  hängt,  wie  berührt  ist,  ganz  von  der  besonderen  Ausprägung, 
die  das  einzelne  Gesetz  dem  Vorstandsamt  gegeben  hat,  ab. 
Ist  dem  Vorstand  die  uneinschränkbare  Vertretungsmacht  er- 
teilt, wie  in  Deutschland,  so  müssen  sich  die  etwaigen  Teilnahme- 
rechte  des  Organes  auf  die  innere  Seite  der  Geschäftsführung 
beschränken,  der  Gesichtspunkt  der  Kontrolle  wird  mehr  in 
den  Vordergrund  treten,  es  ist  nicht  zufallig,  daß  gerade  die- 
jenigen Gesetze,  die  Einschränkungen  der  Vertretungsmacht 
des  Vorstandes  verwerfen,  einen  Aufsichtsrat  und  nicht 
einen  Verwaltungsrat  dem  Vorstand  zur  Seite  stellen,  wenn- 
gleich auch  sie  eine  Teilnahme  des  Aufsichtsrates  an  der 
inneren  Verwaltung  nicht  ausschließen.  Auch  da,  wo  dem 
Vorstand  wenigstens  die  präsumtive  Vertretungsmacht  zusteht 
und  Einschränkungen  nur  gegenüber  dem  wissenden  Dritten 
wirken,  wird  der  Schwerpunkt  des  Verwaltungs-  oder  Aufsichts- 
rates in  der  inneren  Seite  liegen,  während  da,  wo  sich  die  Ver- 
tretungsbefuguis  des  Vorstandes  nachMaßgabe  der  statutarischen 
Umgrenzung  ausgestaltet,  das  ihm  beigeordnete  Organ  eben- 
sowohl mitwirkende  als  kontrollierende  Aufgaben  haben  kann. 
Auf  einen  ganz  entgegengesetzten  Ausgangspunkt  fuhrt 
ein  anderes  Kontrollorgan  zurück.  Von  jeher  war  es  üblich,^) 
besondere  Revisoren  (Auditeurs)  zu  bestellen,  welche  die 
Bilanz,  Buchführung  und  das  Inventar  zu  prüfen  hatten,  sei 
es  daß  die  Regierung  solche  in  der  Zeit  des  Oktroisystems 
ernannte,  sei  es  daß  die  Aktionäre  sie  selbst  erwählten  oder  daß 
die  Hauptparticipanten  sie  aus  ihrer  Mitte  deputierten.  Diese 
Revisoren  hatten  lediglich  die  kalkulatorische  Prüfung  der 
Richtigkeit  der  Vorlagen,  in  eine  materielle  Prüfung  der  Sorgfalt 
der  Geschäftsführung  hatten  sie  nicht  einzutreten.  Es  war 
für  ihre  Auswahl  auch  ganz  unerheblich,  ob  die  zu  Wählenden 
Aktionäre  waren  oder  nicht,  denn  die  eng  beschränkte  Aufgabe 


Vertretung  ermächtigen  (§  232  Abs.  2),  der  Vorstand    soll  nur  mit  seiner 
Zustimmung  einen  Prokuristen  bestellen  (§  238),  ihm  kann  die  redaktionelle 
Änderung  der  Statuten  übertragen  werden  (§  274  Abs.  1). 
^)  Lehmann,  Geschichtliche  Entwicklung  S.  66. 


342  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

der  rechnungsgemäßen  PrüAing  der  Yorlageu  konnte  jeder 
kaufm&nnisch  Gebildete  durchführen.  Sie  wurden  auch  regel- 
mäßig nur  für  vorübergehende  Zeit,  nämlich  für  die  jährliche 
Rechnungslegung  des  Vorstandes  bestellt.  Doch  war  freilich 
nicht  ausgeschlossen,  daß  dauernde  Revisoren  eingesetzt  wurden. 
Immer  aber  ist  im  Auge  zu  behalten,  daß  sie  nicht  in  die 
Verwaltung  hineinzureden  hatten.  Nur  daß  keine  Veruntrei- 
uugen,  Fälschungen  oder  sonstige  Unregelmäßigkeiten  vor- 
kamen, sollte  ihre  Revision  verhüten,  für  das  Maß  der  Sorgfalt, 
mit  der  die  Vorstandsmitglieder  ihre  Obliegenheiten  erfüllten, 
bot  nach  der  eigentlich  sachlichen  Seite  der  Geschäftsführung 
dieses  Amt  keine  Kontrolle. 

Zahlreiche  Gesetze  zeigen  ein  derartiges  Kontrollorgan 
teils  in  reiner,  teils  in  modifizierter  Gestalt.  Nach  dem  fran- 
zösischen Gesetze  von  1867  Art.  32  ernennt  die  General- 
versammlung jährlich  einen  oder  mehrere  „commissaires  de 
surveillance"  (censeurs),  welche  der  nächsten  ordentlichen 
Generalversammlung  einen  Bericht  über  die  Lage  der  Gesell- 
schaft, die  Bilanz  und  die  Rechnungen  des  Vorstandes  zu  er- 
statten haben.  Sie  fungieren  für  die  Dauer  eines  Jahres, 
gewählt  werden  können  auch  Nichtaktionäre.  Eine  Einmischung 
in  die  Verwaltung  steht  ihnen  nicht  zu,  nur  während  des 
Vierteljahres  vor  Abhaltung  der  nächsten  ordentlichen  General- 
versammlung dürfen  sie  im  Interesse  der  Gesellschaft  die  Bücher 
einsehen  und  die  Geschäfte  der  Gesellschaft  prüfen  (Art.  33 
Abs.  1).  Ihre  normale  Punktion  besteht  aber  in  der  kalku- 
latorischen Prüfung  der  Bilanzen  und  Rechnungen.  Ausnahms- 
weise hat  ihnen  das  Gesetz  das  Recht  gewährt,  in  dringenden 
Fällen  die  Generalversammlung  der  Aktionäre  einzuberufen 
(Art.  33  Abs.  2).  Sie  unterscheiden  sich  nach  der  bewußten 
Ausgestaltung  des  Gesetzes  von  dem  bei  Aktienkommandit- 
gesellschaften vorkommenden  „conseil  de  surveillance",  in 
Gegensatz  zu  welchem  sie  nur  eine  temporäre  und  ganz  be- 
schränkte Aufsichtsbefugnis  besitzen,  wenn  nicht  das  Statut 
ihnen  ausnahmsweise  weitergehende  Rechte  und  Pflichten  ein- 
räumt, bezw.  auferlegt. 

Noch  schärfer  ist  die  Aufgabe  der  englischen  Auditors 
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als  fiechnungsreTisoren  begrenzt.  Nach  dem  englischen  Normal- 
statut Art.  83  fF.  sollen  wenigstens  einmal  jährlich  die  Kech- 
DUQgen  der  Kompagnie  geprüft  und  die  fiichtigkeit  der  Bilanz 
bestätigt  werden  durch  einen  oder  mehrere  Auditoren,  die 
durch  die  Generalversammlung,^)  eventuell  durch  das  Handels- 
gericht bestellt  werden  für  die  Dauer  eines  Jahres ;  sie  können 
Aktionäre  und  Nichtaktionäre  sein.  Doch  darf  kein  Auditor 
Vorstaodsmitglied  oder  sonstiger  Beamter  der  Gresellschaft 
sein.  Sie  haben  die  Aufgabe,  die  Bilanzen  zu  prüfen  und  sie 
mit  den  B.echnungen  und  sonstigen  Belegen  zu  vergleichen, 
zu  angemessenen  Zeiten  dürfen  sie  Bücher  und  Papiere  der 
Gesellschaft  einsehen.  Sie  dürfen  bei  ihren  Untersuchungen 
Sachverständige  auf  Kosten  der  Gesellschaft  hinzuziehen, 
haben  das  Recht,  Aufklärungen  vom  Vorstand  oder  anderen 
Beamten  zu  verlangen.  Der  ordentlichen  Generalversammlung 
müssen  sie  einen  Bericht  über  die  Bilanz  abstatten  und  darin 
erklären,  daß  nach  ihrer  Ansicht  die  Bilanz  eine  völlig  ordnungs- 
gemäße sei  und  ein  zuverlässiges  und  richtiges  Bild  des  Standes 
der  Gesellschaftsangelegenheiten  wiedergebe;  auch  daß  die  ihnen 
von  dem  Vorstand  erteilten  Aufklärungen  auf  etwaige  Anfragen 
zu  voller  Zufriedenheit  ausgefallen  seien.  Weitere  Aufgaben, 
als  die  rechnungsmäßige  Prüfung  der  Bilanz  besitzen  sie  nicht. 
Es  ist  nicht  ihre  Sache,  die  Gültigkeit  oder  gar  Zweckmäßig- 
keit von  Geschäften,  die  aus  den  Papieren  erhellen,  zu  prüfen.*) 
Im  Anschluß  an  das  der  Companies  Act.  von  1862  bei- 
gegebene Normalstatut,  dessen  Geltung  durch  eine  „special 
resolution"  beseitigt  werden  konnte,  hat  dann  die  englische 
Aktiennovelle  vom  8.  August  1900  die  Auditors  allgemein^) 
obligatorisch  gemacht,  indem  sie  die  obigen  Bestimmungen 
des  Normalstatutes  fast  *)  wortgetreu  zur  unmittelbaren  Gesetzes- 
norm  erhob  (sect.  21), 

*)  Die  ersten  schon  durch  den  Vorstand,  sie  fungieren  aber  nur  bis 
zur  ersten  ordentlichen  Generalversammlung. 

-)  Vgl.  Schirrmeister,  die  englische  Aktiennovelle  von  1900 
S.  114  Amn. 

')  Vorangegangen  war  für  Banken  bereits  die  Comp.  Act  1879  §  7. 

*)  Eine  wichtige  Änderung  ist,  daß  schon  auf  den  Antrag  eines 
Mitgliedes  der  ,,board  of  trade**  bei  Weigerung  der  Generalversammlung 
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Von  diesen  „auditors",.  die  darnach  als  ein  ordnungs- 
mäßiges, für  ein  Geschäftsjahr  fungierendes  Organ  jeder 
Aktiengesellschaft  erscheinen,  sind  die  ausnahmsweise  ad  hoc 
einzusetzenden  „inspectors"  zu  scheiden,*)  die  eine  rein  ge- 
legentliche Funktion  haben.  Sie  werden  entweder  auf  Antrag 
eines  gewissen  Bruchteiles  der  Aktionäre  vom  „board  of  trade" 
ernannt  oder  von  der  Kompagnie  selbst  durch  „spezial 
resolution"  berufen.  Im  ersteren  Falle  haben  sie  ihren  Be- 
richt an  das  „board  of  trade",  im  letzteren  Falle  an  die 
Kompagnie  zu  erstatten.  Ihre  Aufgabe  ist  die  gleiche,  wie 
die  der  auditors,  „die  Geschäftslage  der  Kompagnie  zu  unter- 
suchen" (to  examine  into  the  affairs  of  the  Company).  Zu  diesem 
Zweck  können  sie  von  allen  Beamten  der  Kompagnie  die  Vor- 
legung der  Bücher  und  Papiere  verlangen,  können  die  Beamten 
auch  eidlich  vernehmen.*) 

Den  auditors  und  inspectors  ist  also  gemeinsam  eine 
lediglich  der  formell  rechnerischen  Seite  der  Bilanz  nachgehende 
Prüfung;  sie  sollen  lediglich  die  Geschäftslage  klarstellen. 

Unter  einen  ähnlichen  Gesichtspunkt  fällt  an  sich  die 
Kontrollstelle  des  schweizerischen  Obligationenrechts. ^  Es 
handelt  sich  auch  hier  nur  um  von  der  Generalversammlung 
gewählte  Revisoren,  die  nicht  Aktionäre  zu  sein  brauchen  und 
deren  Aufgabe  sich  darauf  beschränkt,  Bilanz  und  Rechnungen 
zu  prüfen,  zu  diesem  Zweck  die  Vorlage  der  Bücher  und 
Belege  zu  fordern  und  den  Kassenbestand  festzustellen.  Da- 
neben kann  die  Generalversammlung  zur  Prüfung  der  Geschäfts- 
führung besondere  Kommissarien  bestellen,  ebenso  können  — 
was  wichtig  ist  —  die  Statuten  die  Befugnisse  und  Pflichten 
der  Kontrollstelle  erweitern. 

Nach  dem  österreichischen  Regulativ  von  1899  §  37  sind, 
wo  nicht  ein  Aufsichtsrat  besteht,  Rechnungsrevisoren  zu 


einen  Auditor  bestellen  kann,   während   das  Normalstatut   Art.  91  5  Mit- 
glieder verlangte. 

^)  Nach  englischem  Vorbild  haben  sie  auch  rezipiert  Belgien  Art.  124, 
Ungarn  175,  Italien  153.    Vgl.  hierzu  Bachmann,  Sonderrechte  S.  116ff. 

2)  Comp.  Act  1862  sect  56  ff. 

3)  Art.  659  ff. 
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bestellen,  welche  die  Jahresrechnungen  und  Bilanzen  auf  Grund 
der  Einsichtnahme  in  die  Bücher  der  Gesellschaft  zu  prüfen 
und  darüber  alljährlich  der  Generalversammlung  Bericht  zu  er- 
statten haben.  Ihre  Zahl  hat  mindestens  2  zu  betragen,  sie 
fungieren  für  höchstens  fünf  Jahre.  Hierhin  gehören  femer 
die  russische  Revisionskommission^)  und  die  finnischen  Re- 
visoren.*) 

Auch  im  deutschen  Becht  ^)  sind  neben  dem  Aufsichts* 
rat  besondere  Revisoren  anerkannt,  die  aber,  gleich  den 
englischen  inspectors,  nur  für  einen  einzelnen  Fall,  nicht  als 
ständige  Organe  fungieren.  Sie  sollen  der  Prüfung  der  Bilanz, 
oder  der  Prüfung  von  Vorgängen  bei  der  Gründung  oder  der 
Geschäftsführung  dienen.  Sie  werden,  von  der  General- 
versammlung mit  einfacher  Stimmenmehrheit  bestellt.*)  Für 
die  Prüfung  von  Gründungs-  oder  Geschäftsführungsvorgängen 
kann,  falls  die  Generalversammlung  die  Bestellung  ablehnt, 
auf  Antrag  von  7io  der  Aktionäre  das  Gericht  die  Bestellung 
vornehmen;  dem  Antrag  soll  das  Gericht  nur  dann  stattgeben,, 
wenn  glaubhaft  gemacht  wird,  daß  bei  dem  Vorgang  Un- 
redlichkeiten oder  grobe  Verletzungen  des  Gesetzes  oder 
Statutes  stattgefunden  haben. '^)  Ihr  Amt  geht  also  über  das 
von  bloßen  Rechnungsrevisoren  hinaus,  beschränkt  sich  aber 
auch  —  im  Gegensatz  zu  dem  des  Aufsichtsrats  —  auf  die 
Feststellung  von  Unredlichkeiten  oder  Verletzungen  des  Gesetzes 
oder  Statutes,  hat  also  eine  lediglich  klarstellende  Bedeutung.®) 

')  Nach  der  Verfügung  vom  21.  Dezember  1901  §  14 ff.  Vgl. 
Mallieux  p.  132,  Z.  f.  H.R.  53  S.  555. 

«)  Chydenius  p.  131. 

')  Ähnlich  Italien  153,  Ungarn  175,  Portugal  149,  Japan  198. 

*)  Auch  das  Statut  kann  generell  eine  Prüfung  der  Bilanz  durch 
Revisoren  anordnen.  Die  Bestellung  kann  durch  unmittelbare  Wahl  der 
Generalversammlung  oder  durch  Ernennung  seitens  des  Vorstandes  auf 
Grund  des  Beschlusses  der  Generalversammlung  erfolgen.  Zweckmäßig 
ist  statutarisch  angeordnet,  daß  als  Revisoren  keine  Personen  bestellt 
werden  dürfen,  die  irgendwie  an  der  Geschäftsführung  unmittelbar  teil- 
nehmen. 

^)  §  266. 

®)  Das  Rechtsverhältnis  der  einzelnen  Mitglieder  zur  Aktiengesellschaft 
ist  nach  deutschem  Recht  bestritten.     Man  wird  aber  mit  R ing  §  266  Nr.  13- 
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Auf  einen  dritten  Gesichtspunkt  führt  die  Stellung  der 
italienischen  „sindaci"  zurück.  Schon  bei  der  Georgsbank 
bestanden  y^sindicatori''  als  Aufsichtsbeamte,  die  für  2  Jahre 
aus  den  luogatarii  gewählt  wurden  und  die  darüber  zu  wachen 
hatten,  daß  die  Beamten  der  Georgsbank  ihre  Pflicht  taten  und 
nicht  „con  fraude,  ingenuö  overo  malitia  in  danno  e  detrimento  di 
dette  Compere**  handelten  oder  wider  die  Ordnungen,  Kapitel 
und  Dekrete  verstießen,  vor  allem  aber  die  Buchführung  zu 
kontrollieren  hatten.^)  Es  waren  zum  Unterschied  von  den 
auditors  allgemeine  Kontrollbeamte,  aber  lediglich  von  dem 
formellen  Standpunkt  der  Legalität,  nicht  von  dem  der  Zweck- 
mäßigkeit der  Geschäftsführung.  Eine  ähnliche  Aufgabe  be- 
sitzen die  „sindaci"  des  italienischen  Oodice  di  commercio 
Art.  183  ff.  Sie  werden  in  der  Zahl  von  3  oder  5  für  die 
Dauer  eines  Geschäftsjahres  von  der  ordentlichen  General- 
versammlung bestellt,  sei  es  aus  der  Zahl  der  Aktionäre  oder 
aus  sonstigen  Personen.  Sie  dienen  der  Überwachung  der 
Gesellschaftsgeschäfte  (per  la  sorveglianza  delle  operazioni 
fiociali)  und  der  Prüfung  der  Bilanz  (per  la  revisione  del 
bilancio).  Diese  zweifelhafte  Zweckbestimmung  wird  aber  in 
Art.  184  näher  erörtert.  Das  Schwergewicht  ihrer  Aufgabe 
wird  in  die  gehörige  Revision  der  Bilanz,  Buchführung,  Kasse, 
der  Effekten  gelegt,  dazu  ihnen  auferlegt,  darüber  zu  wachen, 
daß  die  Bestimmungen  der  Gesetze  und  Statuten  vom  Vor- 
stände beobachtet  werden.  Sie  sollen  auch  das  weitere  ßechi 
haben,  bei  den  Sitzungen  des  Vorstandes  zugegen  zu  sein  und 
ihnen  nützlich  erscheinende  Vorschläge  zur  Verhandlung  zu 
bringen.  Aber  diese  letztere  Aufgabe  dürfte  vom  Standpunkt 
des  Gesetzes  aus  nur  eine  ausnahmsweise  Erweiterung  ihres 
Amtes  sein,  dessen  kurze  Dauer  ein  wirkliches  Hineinleben 
in  die  Geschäftsbücher  nicht  wohl  ermöglicht,  so  daß  nur  die 
wiederholt  Wiedergewählten  eine  engere  Fühlung  mit  der  Ver- 


das  Verhältnis  ebenso  wie  bei  Vorstands-  und  Aufsichtsratsmitgliedern  auf- 
zufassen haben.  Keinesfalls  ist  es  richtig,  wenn  Behrend  S.  868  eine 
Verantwortlichkeit  nur  im  Falle  dolosen  Verhaltens  anDinimt.  Über  die 
<Tründungsrevisoren  oben  Bd.  I  S.  369. 

*)  Lehmann,  Geschichtliche  Entwicklung  S.  6o,  Vighi  p.  61. 
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waltung  erhalten  dürften.  Als  ihre  Aufgabe  bezeichnet  treffend 
Yidari^)  ^«das  Beaufsichtigen,  nicht  aktive  Teilnehmen  an  der 
Verwaltung  der  Gesellschaft,  lediglich  das  aufmerksame  Prüfen 
der  Unternehmungen,  ohne  deren  Lauf  zu  hemmen". 

Die  „sindaci^^  des  italienischen  Rechts  sind  nicht  bloße 
Rechnungsrevisoren,  sie  sind  auch  mehr  als  die  französischen 
commissaires.  Sie  sollen  die  Aufgaben  erfüllen,  die  zur  Zeit 
des  Konzessionssystems  der  Staat  übernahm.  Sie  sollen  darüber 
wachen,  daß  die  Geschäfte  der  Gesellschaft  entsprechend  den 
Gesetzen  und  Statuten  geftihrt  werden.  Wie  die  Geschichte 
des  Amtes  in  Italien^)  darauf  zurückftlhrt,  so  ist  auch  in 
anderen  Ländern  die  gleiche  Erscheinung  zu  beobachten,  daß 
das  generelle  Kontrollorgan  auftaucht  oder  doch  obligatorisch 
wird  mit  dem  Moment,  wo  die  Staatskontrolle  des  Konzessions- 
systems aufgegeben  wird.^)  So  in  Deutschland,*)  Belgien,*) 
Ungarn,*)  Portugal,')  Schweden,®)  und  anderen  Ländern.*) 
Dies  ist  der  moderne  Aufsichtsrat,  der  in  reiner  Ausprägung, 
die  aber  nur  selten  vorhanden  ist,  jeder  aktiven  Einmischung 

1)  II  Nr.  1376. 

»)  Vidari  n  Nr.  1356flF. 

')  Daß  einzelne  Länder,  die  dem  Konzessionssystem  huldigen,  es 
ebenfalls  aufgenommen  haben  (so  Bosnien  209 (f.,  Serbien  49),  spricht 
nicht  dagegen,  es  ist  dies  eine  Häufung  der  Aufsicht,  die  dem  Mißtrauen 
gegen  die  staatliche  Kontrolle  entspringt.  In  Holland  (Art.  44,  52)  sind 
die  „Kommlssarissen"  nur  fakultativ. 

*)  Das  Allgemeine  D.H.G.B.  kennt  zwar  den  Aufsichtsrat  als  fakul- 
tatives Organ  (vgl.  österreichisches  Regulativ  §  37),  ohne  indessen  seine 
Befugnisse  und  Pflichten  näher  abzugrenzen,  erst  die  Aktiennovelle  von 
1870  machte  ihn  obligatorisch.  Kein  durchgeführt  aber  hat  das  deutsche 
Recht,  wie  bereits  betont  ist,  den  Charakter  des  Amtes  nicht,  es  läßt 
«ine  Vermeng^ng  mit  dem  des  Verwaltungsrates  zu.  Die  Frage,  ob  ältere 
Aktiengesellschaften  einen  Aufsichtsrat  haben  müssen,  ist  jetzt  zu  bejahen 
<R.G.E.  48  S.  40). 

^)  Gesetz  von  1873  Art.  54  ff. 

•)  §  194  ff.,  wo  direkt  gesagt  wird,  daß  dem  Aufsich tskomite  andere 
als  Kontrollfunktionen  nicht  übertragen  werden  dürfen. 

^  Conselho  fiscal  Art.  171,  175,  177,  ebenso  Argentinien  (sindicos) 
Art.  335,  340,  341,  Rumänien  (Censoren)  Art.  185  ff. 

»)  §  soff 

»)  Mexiko  Art.  198  ff. 
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in  die  Greschäftaführung  sich  enthält,  aber  eine  generelle  Auf- 
sicht über  die  Verwaltung  beansprucht.  Von  ihm  ist  in  der 
Folge  genauer  zu  reden. 

§  80. 
Insbesondere  der  Aufsichtsrat. 

Das  Organ  des  Aufsichtsrates  (Aufsichtskomite,  conselho 
fiscal,  die  sindaci,  los  comisarios,  les  commissaires,  revisorer 
schwed.)  in  seiner  Reinheit,  bemerkten  wir,  dient  zur  Kon- 
trolle der  gesamten  Geschäftsführung  des  Vorstandes.  Es 
beruht,  wo  es  folgerichtig  durchgeführt  ist,  auf  einer  inneren 
Scheidung  zwischen  verwaltenden  und  beaufsichtigenden  Be- 
hörden. Der  Aufsichtsrat  nimmt  im  Gegensatz  zum  Ver- 
waltungsrat nicht  an  der  Geschäftsführung  unmittelbaren  xAn- 
teil,  er  soll  sich  solcher  Anteilnahme  enthalten,  damit  er 
um  so  strenger  und  rücksichtsloser  sein  Zensorenamt  gegen- 
über dem  Vorstand  wahrnimmt.  Daß  er  die  Geschäfts- 
führung der  Gesellschaft  zu  überwachen  habe,  wird  in  allen 
Gesetzen,  die  ihn  kennen,  an  die  Spitze  seiner  Aufgaben  gestellt, 
einige  verbieten  grundsätzlich  die  Übertragung  anderweiter 
Funktionen  an  ihn,^)  andere  erwähnen  wenigstens  solcher  nur 
ausnahmsweise.  Wenn  das  deutsche  Recht  gestattet,  daß 
er  nach  innen  auch  Funktionen  des  Verwaltungsrats  be- 
kleidet, so  macht  es  damit  dem  praktischen  Leben,  in  dem 
sich  der  alte  Verwaltungsrat  traditionell  vielfach  erhalten  hat, 
ein  Zugeständnis;^)  vom  Standpunkt  des  Gesetzes  aus  erscheint 
die  Verquickung  von  Aufsichts-  und  Verwaltungsbehörde  als 
die  Ausnahme,  nicht  als  die  Regel. 

Der  Aufsichtsrat  ist  folgerichtig  ein  für  das  Innenleben 
der  Körperschaft,  nicht  für  deren  äußeres  Auftreten  bedeutungs- 
volles Organ.  Er  ist  grundsätzlich  kein  Vertretungs- 
organ. Wo  die  Aktiengesellschaft  mit  dem  PubUkum  in 
rechtliche  Beziehung  tritt,  geschieht  es  durch  den  Vorstand 
oder  durch  sonstige  Bevollmächtigte  (Prokuristen,  Handlungs- 


1)  Ungarn  195  Abs.  4. 

*)  Vgl.  Begründung  zum  Entwurf  der  zweiten  Aktiennovelle  S.  218  Ü. 
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bevollmächtigte  u.  dgl.).     Nicht  ausgeschlossen  ist  natürlich^ 
daß    den   Mitgliedern    des   Aufsichtsrates    eine   Spezial-   oder 
Generalvollmacht  von  der  Körperschaft  erteilt  wird;  aber  sie 
würden  dann  als  Einzelpersonen  oder  als  Mitglieder  eines  be- 
sonderen Vertretungsorganes,  nicht  als  Mitglieder  der  Aufsichts- 
behörde diese  Vollmacht  erhalten.    Eine  anderweite  gesetzliche 
Regelung  macht  aus  dem  Kontrollorgan  ein  Verwaltungs-  und 
Vertretungsorgan.      Doch    erfordert    die   Zweckmäßigkeit   für 
gewisse  Fälle  eine  Abweichung  von  der  Logik.     Wo  der 
Vorstand  als  Vertretungsorgan  nicht  fungieren  kann  oder  wo 
die  Gefahr  besteht,  daß  er  nicht  fungieren  will,   erscheint  es 
nicht  unangebracht,    demjenigen   Organe,    das   ihm   gewisser- 
maßen als  Gegengewicht  zur  Seite  gestellt  ist,  ausnahmsweise 
ein  Hinaustreten  aus  dem  Rahmen  des  inneren  Verbandslebeus 
zu  gestatten  oder  zur  Pflicht  zu  machen.     Andernfalls  bliebe 
ja  nur  der  Ausweg,  die  Generalversammlung  einzuberufen  und 
von  ihr  die  Bestellung  besonderer  Vertreter  zu  erwirken,  ein 
Mittel,  auf  das  sich  zwar  einzelne  Gesetze  beschränken,^)  das 
aber  nicht  bloß   umständlich,   sondern   auch   wenig  praktisch 
ist,  weil  bei  der  tatsächlichen  Bedeutungslosigkeit  der  General- 
versammlung und  der  Stärke  des  Einflusses,  den  der  Vorstand 
ausübt,   zu  befürchten   steht,   daß   die  Durchführung  der  ge- 
eigneten Maßregeln  vereitelt  oder  doch  erschwert  wird.     Zu 
erwägen   ist   auch,   daß   die  Aufgaben,   die   der  Aufsichtsrat 
erfüllt,  in  zweiter  Linie  auch  dem  Interesse  der  Gesellschafts- 
gläubiger dienlich  sind;  wie  der  Staat  im  Konzessionssystem 
sein  Kontrollrecht  nicht  bloß  im  Hinblick  auf  die  Aktionäre, 
sondern  nicht   minder   zur  Wahrung  der  Interessen   der  Ge- 
sellschaftsgläubiger  ausübte,    so    hat   der  Aufsichtsrat   seine 
Tätigkeit  mittelbar  auch  um  der  Gläubiger  willen  wahrzunehmen. 
Die  Sicherheit   des  Publikums  und   der  Kredit   der  Aktien- 
gesellschaft werden  gestärkt,  wenn  zwangsweise  Sorge  getragen 
wird,  daß  bei  Versagen  des  Vorstandes  in  die  entstehende  Lücke 
ein  anderes  Organ    einspringt,    als  welches   naturgemäß   der 
Aufsichtsrat  in  Betracht  kommt,  es  sei  denn,  daß  die  Statuten 


')  So  Ungarn. 


350  Darstellung^  des  geltendea  Aktienrechts. 

für  die  in  Betracht  kommenden  Fälle  ein  Aushül&organ  vor- 
gesehen haben.  Praktisch  wird  insbesondere  der  Fall,  daß 
es  sich  um  einen  Rechtsstreit  der  Aktiengesellschaft  mit  den 
sämtlichen  Yorstandsmitgliedern  od^r  doch  mit  einem  so  großen 
Bruchteile  derselben  handelt,  daß  die  übrigen  Vorstands- 
mitglieder nach  der  Verfassung  der  Körperschaft  die  Vertretung 
nicht  übernehmen  können.  Zur  Führung  des  Prozesses  er- 
scheint dann  der  Aufsichtsrat  als  das  geeignetste  Organ.  ^) 
Das  Gleiche  gilt  für  Bechtsgeschäfte  mit  den  Vorstands- 
mitgliedern, sei  es  daß  es  sich  um  ihre  Bestellung  oder  um 
den  Abschluß  sonstiger  Bechtsgeschäfte  handelt.^)  Als  ein 
weiterer  Fall  erscheint  nach  deutschem  Becht  die  Anfechtung 
von  Beschlüssen  der  Generalversammlung,  die  gegen  das  Gesetz 
oder  Statut  verstoßen.  Schreitet  hier  der  Vorstand  ein  und 
erhebt  die  Anfechtungsklage,  so  fehlt  es  der  Gesellschaft  an 
einem  Organ,  das  sie  als  Beklagte  vertritt.  Das  deutsche 
Becht  weist  solchenfalls  zweckmäßig  dem  Aufsichtsrat  die 
Vertretung  der  Aktiengesellschaft  zu,*)  ja  weitergehend  läßt 
es  diesen  die  Aktiengesellschaft  zusammen  mit  dem  Vorstand 
vertreten,  wenn  ein  Aktionär  die  Anfechtungsklage  erhebt, 
eine  singulare  Vorschrift,  die  aus  einem  Gefühl  des  Mißtrauens 
gegen  Kollusionen  des  Vorstandes  mit  dem  anfechtenden  Aktionär 
entsprungen  ist.  Dagegen  ist  nach  deutschem  Becht  der 
Aufsichtsrat  als  Organ  nicht  selbständig  zur  Erhebung  der 
Anfechtungsklage  bei  ungesetzlichen  Beschlüssen  der  General- 
versammlung legitimiert,  sondern  nur  das  einzelne  Aufsichtsrats- 
mitglied unter  der  besonderen  Voraussetzung,  daß  es  sich  durch 
Ausfährung  des  Beschlusses  der  Generalversammlung  strafbar 
oder  den  Gläubigern  der  Gesellschaft  haftbar  machen  würde.  ^) 
Andere  Bechte   folgen  in  diesen  Beziehungen  dem   deutschen 


1)  ItaUen  152  Abs.  1,  AUg.  D.H.G.B.  Art.  226,  Deutsches  H.G.B. 
§  247  Abs.  1,  §  268,  Japan  185. 

*)  Deutschland  §  247  Abs.  1,  vgl.  Japan  176.  Nach  älterem  deutschen 
Recht  bedurfte  der  Aufsichtsrat  dazu  besonderer  Vollmacht. 

•)  §  272  Abs.  1.     Vgl.  oben  S.  226. 

*)  Auch  zur  Erhebung  der  Nichtigkeitsklage  ist  nach  deutschem 
Recht  jedes  Aufsichtsratsmitglied  legitimiert  (§  309). 
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Recht  nicht,  sie  gewähren  lediglich  dem  Vorstand  die  An- 
fechtungsbefugnis  und  lassen  die  Aktiengellschaft  dann  durch 
besondere  Bevollmächtigte  vertreten. — Endlich  vertritt  richtiger 
Ansicht  nach  der  Aufsichtsrat  die  Aktiengesellschaft  insoweit, 
als  er  in  Ausübung  seiner  Kontrollbefugnisse  sich  der 
Mithülfe  dritter  Personen  bedient,  z.  B.  bei  Tätigkeiten,  die 
besondere  technische  Kenntnisse  voraussetzen,  einen  Sacb* 
verständigen  heranzieht,  beispielsweise  für  die  Prüfung  der 
Bilanz  einen  Bücherrevisor.  Es  wäre  eine  Spitzfindigkeit, 
solchenfalls  nur  eine  Verpflichtung  der  Aufsichtsratsmitglieder 
aas  dem  Vertrage  entstehen  zu  lassen  und  dem  Dritten  die 
direkte  Klage  gegen  die  Aktiengesellschaft  zu  versagen.  Es 
ist  vielmehr  in  der  Berufung  der  Aufsichtsratsmitglieder  zu 
ihrer  Stellung  als  Kontrollorgan  zugleich  die  Erteilung  einer 
Vertretungsmacht  zum  Abschluß  der  behufs  Ausübung  der 
Kontrolle  ordnungsgemäß  mit  Dritten  einzugehenden  Verträge 
zu  erblicken.^) 

Aus  dem  inneren  Verbandsleben  tritt  der  Aufsichtsrat 
aber  auch  insoweit  hinaus,  als  er  den  staatlichen  Behörden 
gegenüber  zur  Mitwirkung  bei  Vornahme  von  Anmeldungen 
namens  der  Aktiengesellschaft  berechtigt  und  verpflichtet  ist, 
was  nach  deutschem  Eecht  insbesondere  im  Gründungs* 
Stadium  der  Aktiengesellschaft,^)  ferner  bei  Erhöhung  des 
Grundkapitals')  der  Fall  ist.  Ausländische  Bechte  folgen 
auch  hierin  dem  deutschen  Becht  nicht. 

Von  derartigen  Ausnahmen  abgesehen,  erscheint  der 
Aufsichtsrat  als  ein  Organ  des  inneren  Körperschaftslebens. 
Er  hat  den  gesamten  Geschäftsgang  zu  überwachen;  dadurch 
unterscheidet  er  sich  von  den  Auditoren,  Inspektoren  und 
RechnuDgs^Bevisoren,  die  nur  die  Richtigkeit  der  Bilanz  und 
Buchführung  zu  prüfen  oder  die  nur  einzelne  Akte  der  Ge« 
schäftsftthrung  auf  ihre  Gesetzlichkeit  zu    untersuchen  haben« 


>)  O.L.G.  Hamburg  in  Z.  f.  H.R.  40  S.  476,  O.L.G.  Karlsruhe  bei 
Holdheim  I  S.  58,  Ring  zu  §  246  Nr.  1.  Die  Statuten  können  natür- 
lich ein  anderes  bestimmen. 

«)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  408  A.  3. 

•)  Siehe  unten  §§  88,  89,  D.H.G.B.  §  284. 
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Und  zwar  hat  er  den  gesamten  Greschäftsgang  nicht  bloß 
auf  seine  Legalität,  sondern  auch  auf  seine  Utilität  zu  prüfen. 
Das  erstere  steht  zwar  im  Vordergrunde.  Einige  Gesetze^) 
präzisieren  seine  Aufgabe  dahin,  daß  er  allgemein  darüber 
zu  wachen  habe,  daß  die  Bestimmung  des  Gesetzes  und  der 
Statuten  durch  die  Direktion  befolgt  werde.  Aber  weü  zu 
den  gesetzlichen  Bestimmungen  auch  das  Gebot  der  sorg- 
fältigen Geschäftsführung  durch  die  Vorstandsmitglieder  zu 
zählen  ist,  ergibt  sich,  daß  die  Überwachungspflicht  des  Auf- 
sichtsrates sich  implicite  auf  die  Art  der  Geschäftsführung 
erstreckt.  Da  wiederum  das  Maß  der  Sorgfalt  der  Geschäfts- 
führung sich  häufig  nach  der  Zweckmäßigkeit  der  einzelnen 
Geschäftsführungsakte  abstufen  wird,  so  führt  die  Prüfung  des 
gesetzlichen  Geschäftsganges  unbemerkt  zur  Prüfung  des  zweck- 
mäßigen Geschäftsganges.  Während  die  erstere  lediglich  fest- 
stellender Art  ist,  muß  die  letztere  auch  vorbeugend  sein. 
Begangene  ünklugheiten  sollen  für  die  Zukunft  verhütet,  Fehl- 
griffe vermieden,  Versäumnisse  nachgeholt  werden.  Der  Auf- 
sichtsrat hat  jedenfalls  Becht  und  Pflicht  der  Berichterstattung 
an  die  Generalversammlung,  um  Beschlüsse,  die  den  Geschäfts- 
gang in  solchem  Sinne  regeln,  zu  erwirken.  Notwendig  er- 
gibt sich  damit  sein  Eecht  der  jederzeitigen  Einberufung  der 
Generalversammlung ;  *)  denn  er  kann,  wo  er  gegen  den  Vor- 
stand auftreten  will,  nicht  auf  die  Einberufung  durch  den 
Vorstand  angewiesen  oder  gar  zur  Abwartung  der  nächsten 
ordentlichen  Generalversammlung  verurteilt  sein.  Aber  unter 
Umständen  wird  ein  schleuniges  Handeln  geboten  sein,  welches 
bei  den  zeitraubenden  Förmlichkeiten  der  Einberufung  der 
Generalversammlung  nicht  zu  erreichen  ist.  Dem  Aufsichts- 
rat wird  deshalb  vielfach  das  Recht  der  vorläufigen  Sus- 
pension oder  der  definitiven  Entlassung  der  Vorstandsmitglieder, 
ja  noch  weitergehend  das  Recht  der  Bestellung  von  Vorstands- 
mitgliedern oder  sonstigen  Beamten  durch  das  Statut  oder 
Gesetz   gewährt.*)     Direkt   in   das  Gebiet   der   Verwaltungs- 


1)  Italien  184io,  Portugal  176»  u.  a. 
3)  Siehe  oben  S.  176. 
*)  Siehe  oben  S.  240. 


Insbesondere  der  Aufsicktsrat.  353 

beteiliguDg  aber  schlägt  es,  wenn  er^  wie  so  häufig  in  den 
Statuten,  auch  das  Recht  erhält,  dem  Vorstand  bindende 
Instruktionen  über  die  Art  der  Geschäftsführung  zu  erteilen 
oder  gar  über  die  wichtigsten  Angelegenheiten  selbst  zu  ent- 
scheiden. Die  Grenzen  zwischen  Aufsichtsrat  und  Verwaltungs- 
rat, für  die  Praxis  schwer  aufrechtzuerhalten,  werden  dann 
verwischt.^) 

umfassend  und  verantwortungsvoll  ist  die  dem  Aufsichts- 
rat zugewiesene  Aufgabe  der  Überwachung.  Bei  großen 
Unternehmungen  mit  bedeutendem  Grundkapital,  starkem 
Personal,  weitverzweigtem  Geschäftsbetrieb  und  vielseitigen 
oder  technisch  verwickelten  Betriebsgegenständen  weist  seine 
Kontrolltätigkeit  eine  Fülle  von  Seiton  auf,  denen  nur  ein 
vielgliedriges,  aus  den  verschiedensten  Berufskreisen  sich  zu- 
sammensetzendes Kollegium  gerecht  werden  kann.  Fast  will 
es  scheinen,  als  ob  die  Aufgabe  unter  Umständen  kaum 
lösbar  ist.  Eine  ernsthafte  Kontrolle  aller  Geschäftsvorgänge 
setzt  eine  stete  Beschäftigung  mit  den  Einzelheiten  der  Ver^ 
waltung  voraus,  die  die  Kraft  des  einzelnen  Aufsichtsrats- 
mitgliedes oder  der  Mehrheit  von  Aufsichtsratsmitgliedem  völlig 
in  Anspruch  nimmt.  Auf  der  anderen  Seite  besteht  die 
Gefahr,  daß  eine  dauernde  und  ängstliche  Kontrolle  den  Vor- 
stand ungebührlich  hemmt,  daß  sie  bei  eigenwilligen,  gewissen- 
haften und  pflichttreuen  Vorstandsmitgliedern  Anstoß  erregt 
und  dadurch  eine  stete  Quelle  von  Zerwürfnissen  bildet.  Nach 
der  einen  oder  anderen  Seite  hin  wird  in  der  Praxis  meist 
das  Schwergewicht  verlegt.  Entweder  gewinnt  der  Aufsichts- 
rat  dem  Vorstand  gegenüber  die  überlegene  Stellung  einer 
leitenden  Behörde,  deren  Anweisungen  der  Vorstand  einholt 
und  gehorsam  befolgt,  so  daß  im  Resultat  das  erreicht  wird. 


*)  In  einigen  Statuten  wird  neben  dem  Aufsich tsrat  ein  Verwaltungs- 
rat  aneriiannt  oder  der  VerwaltungBrat  als  die  weitere  Behörde,  innerhalb 
deren  gewisse  Mitglieder  die  Rechte  und  Pflichten  des  Aufsichtarats  aus- 
üben, konstituiert.  Alles  dies  ist  nicht  unzulässig.  A.  A.  die  Begründung 
zum  Entwurf  der  zweiten  deutschen  Aktiennovelle,  nach  der  der  Vcr- 
waitungsrat  als  ein  rechtlich  selbständiges  Organ  neben  dem  Aufsichtsrat 
nicht  zulässig  sein  soll  (S.  2:d0,  221). 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellsohaften.    II.  23 
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was  in  England  der  board  of  directors  gegenüber  dem  ge- 
schäftsführenden Direktor  darstellt.  Dies  ist  insbesondere  da 
der  Fall,  wo  im  Aufsichtsrat  Hauptaktionäxe  sitzen,  die  ein 
starkes  Eigeninteresse  an  dem  Gedeihen  des  Unternehmens 
haben  und  deshalb  in  die  Einzelheiten  der  Verwaltung  hinein- 
zublicken bemüht  sind;  zumal  bei  Umgründungen  eines  Unter- 
nehmens in  eine  Aktiengesellschaft  behalten  die  bisherigen 
Inhaber,  von  denen  eine  beträchtliche  Anzahl  von  Aktien 
übernommen  ist,  nicht  selten  die  Stellung  von  Aufsichtsrats- 
mitgliedern und  üben,  von  ihrer  geschäftlichen  Kenntnis  unter- 
stützt, einen  maßgebenden  Einfluß  auf  die  Verwaltung  aus. 
Auf  der  anderen  Seite  drückt  ein  tatkräftiger  und  geschickter 
Vorstand  die  Tätigkeit  des  Aufsichtsrates  zu  der  von  bloßen 
Rechnungsrevisoren  oder  gar  von  bloßen  Scheinexistenzen 
herab.  Das  letztere  ist  im  Leben  leider  die  weitaus  häufigere 
Erscheinung.  Die  Stellung  eines  Aufsichtsratsmitgliedes  wird 
vielfach  als  eine  mühelose  Versorgung  betrachtet  und  von 
Personen  erstrebt,  denen  die  Sachkenntnisse  und  das  Ver- 
antwortlichkeitsgefühl abgehen.^)  Nicht  selten  auch  herrscht 
bei  Gründung  der  Aktiengesellschaft  das  Bestreben,  in  den 
Aufsichtsrat  Persönlichkeiten  zu  wählen,  die  durch  eine  ein- 
flußreiche soziale  Stellung,  den  Glanz  des  Namens  oder  die 
Größe  ihres  Vermögens  eine  Art  Bürgschaft  für  die  Solidität 
des  Unternehmens  bieten.  Sie  dienen  als  eine  Art  Reklame- 
schild  und  beziehen  dafür  ein  reichliches  Äquivalent,  ohne 
daß  sie  die  Mühen  und  die  Arbeit  des  Amtes  zu  übernehmen 
ernstlich  gewillt  sind.  In  den  Händen  derselben  Person  ver- 
einigt sich  manchmal  eine  große  Zahl  von  Aufsichtsratsstellen. 
Das  daraus  gewonnene  Einkommen  steht  in  keinem  Verhältnis 
zur  verrichteten  Tätigkeit.  Die  Übernahme  des  Amtes  erfolgt 
unter  dem  Gesichtspunkt  der  Eingehung  eines  aleatorischen 
Vertrages,  dessen  Risiko  darin  besteht,  daß  der  Vorstand, 
dem  blindlings  alles  überlassen  wird,  nicht  gehörig  fungiert.-) 


^)  Vgl.  Warschauer,  die  Reorganisation  des  Aufsichtsratawesens  in 
Deutschland  1902,  Stier-Somlo  a.  a.  0. 

■)  Daß  für  die  Übernahme  des  Amtes  noch  andere  Rücksichten 
maßgebend   sein   können,    ist   natürlich.     So   übernehmen   Gläubiger,  die 
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Dem  Standpunkt  des  Gesetzes  entspricht  die  letztere 
Auffassung  auf  keinen  Fall.  Nach  ihm  hat  der  Aufsichtsrat 
seine  Prüfungspilicht  gewissenhaft  durchzuführen,  gleichgültig 
ob  die  Mitglieder  ein  Äquivalent  erhalten  oder  nicht  Die 
meisten  Gesetze  zählen  die  wichtigsten  Rechte  und  Pflichten 
auf.^)  Er  hat  die  Richtigkeit  der  Jahres-Bilanzen  festzustellen 
sowie  die  Vorschläge  zur  Gewinnverteilung  zu  prüfen,  die 
Bücher  und  Papiere  der  Gesellschaft,  so  oft  er  es  für  an- 
gemessen erachtet,  nach  manchen  Gesetzen  jedenfalls  in  be- 
stimmten Zwischenräumen  einzusehen,  häufig  und  unvorgesehen 
den  Kassenbestand  zu  untersuchen,  das  Vorhandensein  der 
Depots  an  Wertpapieren  von  Zeit  zu  Zeit  festzustellen  oder 
gar  die  Bestände  an  Wertpapieren  und  Waren  überhaupt 
also  das  ganze  Inventar,  zu  untersuchen.  Er  kann  jederzeit 
oder  doch  in  gewissen  Zwischenräumen  vom  Vorstande  Be- 
richterstattung verlangen,  er  hat  das  Recht  und  die  Pflicht, 
außerordentliche  Generalversammlungen  einzuberufen,  wo  ihm 
dies  erforderlich  erscheint.  Nach  einzelnen  Gesetzen  hat  er 
auch  das  Recht,  an  den  Vorstandssitzuugen  teilzunehmen  und 
die  Pflicht,  bei  allen  Generalversammlungen  gegenwärtig  zu 
sein.^  Doch  kann  das  Statut  ihm  weitere  Pflichten  auferlegen, 
wie  denn  überhaupt  die  Gesetze  nur  die  wichtigsten  Funktionen 
hervorheben,  um  für  die  gehörige  Handhabung  des  Amtes  den 
Weg  zu  weisen.  Alle  diese  Pflichten  und  Rechte  übt  er 
„zum   Zweck    der    Kontt-olle"    aus.     Ein   willkürliches    oder 


um  ilir  Guthaben  besorgt  sind,  gern  Aufsichtsratstellen,  wobei  die  Gefahr 
besteht,  daß  sie  ungesetzliche  Befriedigung  suchen  (Bauer  S.  2,  3). 
Auch  suchen  Banken  ihren  Einfluß  auf  Aktiengesellschaften  dadurch  zu 
wahren,  daß  sie  im  Auüsichisrat  vertreten  sind  (Bauer  S.  3). 

1)  Vgl.  A.  D.H.G.B.  Art.  225,  Deutschland  §  246,  Ungarn  195, 
Italien  184,  Belgien  55,  Portugal  176,  Argentinien  340,  Schweden  50,  51, 
Serbien  49,  Japan  181—183. 

*)  Nach  schwedischem  B«cht  muß  er  jährlieh  über  die  ganze  Ver- 
waltung des  Vorstandes  berichten  (§  50),  nach  italienischem  Recht  muß 
er,  falls  ein  gewisser  Bruchteil  der  Aktionäre  ihm  Anzeige  von  pflicht- 
"widrigen  Handlungen  des  Vorstandes  macht,  darüber  in  der  Generalver- 
sammlung Bericht  erstatten,  seine  Beobachtungen  mitteilen  und  Vor- 
schlage machen  (Art.  152  Abs.  2). 

23* 
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schikanöses  Prüfungsrecht  ist  ihm  versagt ;  gegen  ungebührliche 
Belästigungen,  insbesondere  außerhalb  der  Geschäftsstunden 
könnte  der  Vorstand  bei  der  Generalversammlung  Beschwerde 
erheben  und  brauchte  ihnen  nicht  Folge  zu  leisten.^) 

Alle  diese  Pflichten  lasten  auf  dem  Aufsichtsrat,  und  die 
Gesamtheit  der  Mitglieder  des  Aufsichtsrates  hat  sie  zu 
erfüllen.  Nicht  ausgeschlossen  ist,  daß  die  Wahrnehmung 
einzelner  Funktionen  unter  die  einzelnen  Mitglieder  verteilt 
wird,  daß  z.  B.  das  eine  Mitglied  mit  der  Elassenrevision,  das 
andere  mit  der  Prüfung  der  Buchführung,  ein  drittes  mit  der 
Untersuchung  des  Inventars  betraut  wird;  einzelne  Gesetze 
heben  die  Zulässigkeit  einer  derartigen  Delegation  hervor. 
Ebenso  können  ständige  Kommissionen,  permanente  Ausschüsse 
u.  dergl.  gebildet  werden.  Aber  damit  würde  die  Verant- 
wortlichkeit für  die  Prüfung  derartiger  Hergänge  nicht  gänz- 
lich von  den  übrigen  Mitgliedern  abgewälzt  werden.  Vielmehr 
bleibt  ihnen  in  derselben  Weise  wie  beim  Vorstand  ^)  die  Ver- 
pflichtung, bei  der  Nachprüfung  der  Berichterstattung  die 
erforderliche  Sorgfalt  zu  bewahren.  Ebenso  können  die  Auf- 
sichtsratsmitglieder der  Unterstützung  technischer  Hülfskräfbe, 
z.  B.  von  Bücherrevisoren,  sich  bedienen.  Doch  mindert  sich 
auch  in  diesem  Falle  das  Maß  ihrer  Verantwortlichkeit  gegen- 
über der  Aktiengesellschaft  nicht.  Für  die  wichtigsten  Funk- 
tionen, die  Prüfung  der  Bilanz  und  der  Vorschläge  zur  Gewinn- 
verteilung, ist  eine  Delegation  an  einzelne  Mitglieder  aus- 
geschlossen.'^) 

Auf  der  anderen  Seite  übt  diese  Befugnisse  und  Pflichten 
nach  den  meisten  Gesetzen  der  Aufsichtsrat  als  Behörde,  nicht 
das  einzelne  Mitglied  selbständig  aus.  Will  das  letztere  vor- 
gehen, so  bedarf  es  der  Autorisation  durch  den  Aufsichtsrat 

^)  Vgl.  Argentinien  340  Abs.  3.  Nach  deutschem  Hecht  kann  der 
Aufsichtsrctt  die  Erzwingung  seiner  Eontrollrechte  durch  Ordnungsstrafen 
des  Registerrichten  durchsetzen  (H.G.B.  §  319). 

>)  Siehe  oben  S.  260. 

')  Ebenso  sind  alle  Mitglieder  verpflichtet,  oiitEuwirken,  wo  das 
Gesetz  dem  Aufsichtsrat  als  solchem  gewisse  Regierungs-  und  Vertretungi- 
akte  zuweist. 
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in  seiner  G-esamtheit.  Insbesondere  wäre  der  Vorstand  in  der 
Lage,  dem  einzelneu  Aufsichtsratsmitglied,  das  Ton  ihm  Be- 
richterstattung oder  Einsicht  der  Bücher  erfordert,  die  mangelnde 
Legitimation  entgegenzuhalten.  Die  nachteiligen  Folgen  dieser 
Auffassung  sind  nicht  zu  yerkennen.  unzweifelhaft  lähmt  das 
gesetzliche  Erfordernis  die  Schnelligkeit  und  Energie  der 
kontrollierenden  Tätigkeit,  es  ermöglicht  ferner,  durch  die 
Znsammensetzung  des  Aufsichtsrates  die  tüchtigeren  Elemente 
an  der  Durchsetzung  ihrer  Bestrebungen  zu  hindern,  und  es 
mindert  das  Verantwortlichkeitsgefiihl  der  einzelnen  Mitglieder, 
zumal  wo  der  Aufsichtsrat  aus  einer  größeren  Anzahl  von 
Personen  besteht.  De  lege  ferenda  dürfte  die  Auffassung  des 
portugiesischen  Rechts*)  den  Vorzug  verdienen,  nach  der 
jedes  der  Mitglieder  für  sich  die  im  Gesetz  dem  Aufsichtsrat 
zugewiesenen  Befugnisse  ausüben  kann.^) 

Die  Aufsichtsratsmitglieder  haften  nach  den  meisten  Ge- 
setzen der  Aktiengesellschaft  mit  der  Sorgfalt  eines  Mandatars  ^) 
für  die  Erfüllung  ihrer  Obliegenheiten,  nur  ausnahmsweise 
wird  ihre  Haftung  auf  Vorsatz  und  grobe  Fahrlässigkeit  be- 
schränkt*) Diese  Vorschrift  schließt  sowenig  Wie  beim  Vorstand 
eine  mechanisch  gleichmäßige  Heranziehung  der  einzelnen 
Aufsichtsratsmitglieder  etwa  als  eine  Art  selbstschuldnerische 
Bürgen  in  sich.  Vielmehr  wird  an  jedes  Mitglied  ein  selb- 
ständiger Maßstab  anzulegen  sein.  Das  mit  der  Vornahme 
einzelner  Untersuchungen  betraute  Mitglied  wird  naturgemäß 
eine  stärkere  Sorgfalt  zu  entfalten  haben  als  die  übrigen  Mit- 
glieder, die  bei  ihrer  Nachprüfung  von  der  Voraussetzung  aus- 
gehen dürfen,  daß  die  ihnen  mitgeteilten  Tatsachen  auf  eine 
zuverlässige  Untersuchung  des  delegierten  Mitgliedes  zurück- 
führen;   das    Mitglied,    dem    eine    Kenntnis   gefahrbringender 


')  Art.  176  §  1.  . 

*)  Der  Grund  für  die  Verneinung  eines  individuellen  Kontrollrechts 
ist  einmal  die  Gefahr  einer  steten  Belästigung  des  Vorstandes,  femer 
die  weitere  Gefahr  des  unlauteren  Wettbewerbes.  (Begründung  zum 
Gesetz  von  1884  S.  223.)     Beide  Gründe  sind  nicht  überzeugend. 

»)  Belgien  55  Abs.  3,  Italien  185,  Deutschland  249  Abs.  1. 

*)  Schweden  52. 
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TatsacheD  innewohnt  oder  das  von  solchen  nach  Lage  der 
Dinge  wissen  mußte,  kann  haftbar  gemacht  werden,  ohne  daß 
die  übrigen  Mitglieder  ein  Vorwurf  zu  treffen  braucht.  Das 
im  Kollegium  überstimmte  Mitglied  wird  zu  erwägen  haben, 
ob  es  nach  Lage  der  Dinge  sich  beruhigen  oder  die  An- 
gelegenheit der  Generalversammlung  zur  Entscheidung  vor- 
tragen soll.  Soweit  es  sich  um  die  Haftung  gegenüber  den 
Gläubigern  handelt,  wird  es  sich  im  äußersten  Fall  durch 
Amtsniederlegung  gegen  die  Folgen  des  Zuwiderhandelns 
schützen  müssen. 

Stets  ist,  wie  beim  Vorstand,  beim  Aufsichtsrat  der  Gegen- 
satz von  dem  Kollegium  und  dem  einzelnen  Aufsichtsrats- 
mitglied im  Auge  zu  behalten.  Ja  dieser  Gegensatz  prägt 
sich  hier  deshalb  schäi'fer  aus,  weil  in  vielen  Gesetzen,^)  wo 
dieses  Kontrollorgan  fungiert,  es  aus  einer  Mehrheit  von  phy- 
sischen Personen  bestehen  muß.  Die  Mindestzahl  ist  meist 
die  Dreizahl,  ^)  eine  Maximalzahl  ist  regelmäßig  nicht  vor- 
geschrieben.^) Das  Aufsichtsratskollegium  ist  das  Organ  der 
Körperschaft,  gewissermaßen  deren  nach  innen  gerichtetes 
Auge,  die  einzelnen  Mitglieder  des  Aufsichtsrates  stehen  gleich 
den  Vorstandsmitgliedern  in  einem  Vertragsverhältnis  zur 
Körperschaft.  Das  Aufsichtsratskollegium  organisiert  sich  gleich 
dem  Vorstandskollegium  in  körperschaftlichen  Formen.*)  Die 
Mitglieder  wählen  für  je  ein  Geschäftsjahr  einen  Vorsitzenden 


^)  Ausnahmsweise  lassen  ein  Mitglied  zu  Belgien  54,  Schweden  50, 
Niederlande  43,  44,  Argentinien  335.  Auch  das  A.  D.H.G.B.  Art.  225, 
Japan  180. 

*)  So  Italien  183  Abs.  1:  drei  oder  fünf,  ausserdem  zwei  Stellver- 
treter, Ungarn  194:  mindestens  drei,  Deutschland  §  243  Abs.  1,  Serbien  48, 
Österreichisches  Regulativ  §  37  Abs.  2,  Portugal  175. 

8)  Italien  183  läßt  nur  die  Wahl  zwischen  3  und  5.  Wo  das  Statut 
nicht  ein  anderes  bestimmt,  darf  nur  die  gesetzliche  Mindestzahl  gewählt 
werden.  Das  Statut  kann  sich  aber  auch  darauf  beschränken,  Mindest- 
und  Meistzahl  oder  nur  die  Mindestzahl  anzugeben.  Fixiert  das  Statut 
die  Zahl,  so  bedarf  es  .statutarischer  Änderung,  wenn  eine  andere  Zahl 
gewählt  werden  soll,  Belgien  54  Abs.  4  gestattet  abweichend  schon  der 
Generalversammlung  die  Abänderung  der  Zahl. 

*)  Vgl.   Belgien  56. 
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und  dessen  Stellvertreter,  sie  treten  zu  Sitzungen  zusammen 
auf  Einladung  des  Vorsitzenden,  statutarisch  auch  oft  auf 
Antrag  des  Vorstandes  oder  eines  Bruchteiles  der  Aufsichts- 
ratsmitglieder oder  in  bestimmten  Zwischenräumen.  Die 
Beschlußfähigkeit  wird  nach  den  Statuten  an  die  Anwesenheit 
eines  Bruchteiles  in  der  Sitzung  geknüpft,  in  Ermanglung 
solcher  Bestimmung  bedürfte  es  der  Anwesenheit  aller  Auf- 
sichtsratsmitglieder. Bei  Abstimmungen  entscheidet  nach  den 
Statuten  Stimmenmehrheit  (nach  Köpfen,  nicht  nach  den  Aktien, 
die  die  Einzelnen  besitzen),  und  soll  die  Stimme  des  Vor- 
sitzenden bei  Stimmengleichheit  den  Ausschlag  geben;  nach 
dispositiver  gesetzlicher  Vorschrift  würde  Stimmeneinheit  er- 
fordert werden  müssen.  Über  die  Beschlüsse  und  Verhand- 
lungen des  Aufsichtsrates  werden  Protokolle  aufgenommen. 
Der  Vorstand  wohnt  häufig  den  Sitzungen  des  Aufsichtsrates 
bei,  doch  kann  ihn  der  Aufsichtsrat  ausschließen.^)  Auch  Be- 
schlüsse im  Wege  eines  Rundschreibens  oder  telegraphischer 
Sundfrage  sind  zulässig  und  kommen  in  den  Statuten  zur 
Erwähnung.^) 

Zu  Mitgliedern  des  Aufsichtsrates  können,  wie  beim  Vor- 
stand, nur  physische  Personen  bestellt  werden.  Manche 
Gesetze  verlangen,  daß  die  Aufsichtsratsmitglieder  Aktionäre 
seien,'*)  während  in  anderen  von  diesem  Erfordernis  abgesehen 
wird.*)  Zu  leugnen  ist  nicht,  daß  das  Erfordernis  der  Aktionär- 
eigenschaft hier  nach  der  Natur  der  Sache  begründeter  er- 
scheint, als  bei  den  Mitgliedern  des  Vorstandes;  die  geschicht- 
liche Entwicklung  des  Institutes  rechtfertigt  es  bis  zu  einem 
gewissen  Grade.    Doch  würde  ein  wirklicher  Nutzen  nur  dann 


*)  Ein  Recht,  ihnen  beizuwohnen  oder  Abschrift  der  Protokolle  zu 
Yerlaogen,  hat  jedeofalls  der  Vorstand  nicht. 

^)  Die  Bestimmungen  der  Statuten  über  die  Organisation  des  Auf- 
sichtsrates sind  meist  viel  eingehender,  als  die  über  die  Organisation  des 
Vorstandes. 

')  Portugal  175,  Serbien  48,  Japan  189,  164,  Mexiko  198.  Solchen- 
falls würde  der  minderjährige  Aktionär  durch  seinen  gesetzlichen  Ver- 
treter, die  juristische  Person  durch  ein  Vorstandsmitglied,  nach  manchen 
Statuten  auch  die  Ehefrau  durch  den  Ehemann  vertreten. 

*)  Deutschland  248,  Italien  183  Abs.  2,  Ungarn  194,  Schweden  50. 
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entspringen,  wenn,  wie  dies  auch  in  einzelnen  Gesetzen')  und 
nach  zahlreichen  Statuten  geschieht,  ein  beträchtlicher  Aktien- 
besitz als  Voraussetzung  der  Bestellung  hingestellt  würde;  un- 
zweifelhaft würde  der  Eifer  und  die  Schärfe  der  Kontrolle 
dadurch  ebenso  gesteigert  wie  die  Sicherheit  der  Gesellschaft 
erhöht  werden.  Der  Einwand,  daß  man  damit  tüchtige  Kräfte 
von  der  Mitgliedschaft  ausscliließen  würde,  ist  hier  nicht  in 
gleichem  Maße  wie  beim  Vorstand  für  stichhaltig  zu  erachten. 
Denn  erforderlichen  Falls  könnten  sich  die  Aufsichtsrats- 
mitglieder stets  technischer  Hülfskräfte  bedienen.  Eher  steigt 
das  Bedenken  auf,  daß  sich  nicht  stets  zur  Übernahme  des 
Amtes  bereite  Aktionäre  finden  werden.  Im  übrigen  gilt,  so- 
weit durch  Gesetz  oder  Statut  ein  solches  Erfordernis  auf- 
gestellt ist,  das  über  den  Vorstand  Gesagte  hier  entsprechend.*) 
Besondere  Eigenschaften  stellen  für  die  Mitglieder  des 
Aufsichtsrates  nur  wenige  Gesetze  als  Voraussetzung  auf.  Nach 
italienischem  Kecht  können  Kridare,  Interdizierte,  wegen 
Verbrechen  oder  gewisser  Vergehen  Verurteilte  nicht  Mitgheder 
des  Aufsicbtsrates  werden  und  scheiden,  falls  diese  Eigen- 
schaften nachträglich  bei  ihnen  eintreten,  ipso  jure  aus  dem 
Amte  aus,^)  das  Gleiche  gilt  von  Eltern,  nahen  Verwandten 
und  Verschwägerten  der  Mitglieder  des  Vorstandes/)  Das 
deutsche  Recht*)  begnügt  sich  damit,  zu  verbieten,  daß  die 
Mitglieder  des  Aufsichtsrates  zugleich  Mitglieder  des  Vorstandes, 
dauernde  Stellvertreter  von  Vorstandsmitgliedern  odergeschäfts- 
fuhrende  Beamte*)  der  Gesellschaft  seien,    eine  naturgemäße 

1)  Z.  B.  Belgien  58. 

*)  Billigenswert  ist  der  Vorschlag  Warschauers  S.  16,  17,  daß 
die  Hinterlegung  von  Kautionen  in  Aktien  oder  AVertpapieren  bei  einer 
dritten  Stelle  zu  erfolgen  habe,  damit  nicht  Vorstand  und  Aufsichtsrat 
die  Papiere  lombardieren. 

■'')  Art.  151.  ähnlich  Serbien  38,  auch  Japan  188  betrachtet  Konkurs 
und  Entmündigung  als  Aufhebungsgrund. 

*)  183  Abs.  3. 

*)  §  248  (vgl.  Serbien  54):  ebenso  Österreichisches  Regulativ  §  37 
Abs.  11,  Japan  184. 

*)  Der  Begriff  der  ,.geschäftsfiihrenden"  Beamten  verlangt  eine 
ständige  Verwaltung  der  Geschäfte  der  Gesellschaft,  nicht  genügt  die 
Hinzuziehung  als  Berater  in  einzelnen  Angelegenheiten  (Ringzu§248Nr.2). 
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NoriDy  da  nicht  dieselben  Personen  ein  Amt  bekleiden  können, 
dessen  Verwaltung  sie  kontrollieren  sollen.  Wird  ein  Mitglied 
des  Au&ichtsrates  zum  Mitglied  des  Vorstandes  bestellt,  so 
scheidet  es  damit  aus  dem  Aufsichtsrat  aus,  wird  umgekehrt 
ein  Mitglied  des  Vorstandes  zum  Mitglied  des  Aufsichtsrates 
bestellt,  so  hat  nach  deutschem  Recht  die  Bestellung  so  lange 
keine  Wirkung,  als  es  nicht  aus  der  Stellung  als  Vorstands- 
mitglied ausgeschieden  und  entlastet  ist.  Um  den  Schwierig- 
keiten, die  bei  strikter  Durchführung  dieses  Verbotes  für 
kleinere  Gesellschaften  entstehen  könnten,  abzuhelfen,  gestattet 
das  deutsche  Gesetz,^)  daß  für  einen  im  voraus  begrenzten 
Zeitraum  der  Aufsichtsrat  einzelne  seiner  Mitglieder  zu  Stell- 
vertretern von  behinderten  -)  Mitgliedern  des  Vorstandes  bestellt. 
Die  so  bestellten  hören  nicht  auf,  Mitglieder  des  Aufsichts- 
rates zu  sein,  nur  dürfen  sie  während  des  Zeitraumes,  für  den 
sie  die  Vertretung  ausüben,  und  bis  zur  erfolgten  Entlastung 
für  die  Vertretung  eine  Tätigkeit  als  Mitglied  des  Aufsichts- 
rats nicht  ausüben.  Im  übrigen  ist  hinsichtlich  dieser  Punkte^ 
insbesondere  hinsichtlich  der  disziplinaren  Vor  Schriften  fürBeamte 
auf  das  beim  Vorstand  Bemerkte  hinzuweisen.^) 

Gemeinsam  ist  fast  allen  Gesetzen  die  Vorschrift,  daß  die 
Mitglieder  des  Aufsichtsrates  nur  durch  die  Generalversammlung 
gewählt  werden.*)    Sie  ergibt  sich  ja  auch  von  selbst  aus  den 

')  §  248  Abs.  2,  ebenso  Japan  184. 

^)  Dem  Wortlaut  nach  erstreckt  sich  dies  nicht  auf  den  Fall  des  Todes 
eines  Vorstandsmitgliedes,   doch  wird  mit  Recht   es  hierauf   ausgedehnt. 

')  In  den  Statuten  werden  als  positive,  beziehungsweise  negative  Er- 
fordernisse hingestellt:  Wohnsitz  eines  gewissen  Bruchteils  am  Ort  der 
Verwaltung,  Nichtbeteiligung  an  der  Vei-waltung  von  Konkurrenzinstituteu, 
Bekleidung  der  bürgerlichen  Ehrenrechte,  Nichteigenschaft  von  Teilhabern 
der  gleichen  Fii-ma  oder  von  nahen  Verwandten  oder  Verschwägerten 
im  Verhältnis  zu  anderen  Aufsichtsratsmitgliedehi,  Männlichkeit,  Nicht- 
bestehen eines  Societätsverhältnisses  oder  sonstigen  Interessentenverhält- 
nisses zur  Gesellschaft,  deutsche  Staatsangehörigkeit,  Wohnsitz  im  deutschen 
Reiche  (vgl.  Tscharm  an  n  S.  15). 

*)  Belgien  54  Abs.  2,  Italien  183  Abs.  1,  Ungarn  179  Abs.  1  Nr.  1, 
Deutschland  243  Abs.  1,  Schweden  50  Abs.  2,  Portugal  171, 175,  Japan  180, 
Mexiko  198.  (Das  Allg.  D.  H.G.B.  gestattete  auch  andere  Arten  der  Be- 
stellung.) —  Auch  Kooptation  durch  den  Aufsichtsrat   ist   ausgeschlossen 
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Zwecken  des  Amtes,  das  jede  Einwirkung  des  Vorstandes  auf  das 
Zustandekommen  der  Wahl  fernhalten  und  das  andererseits  an 
Stelle  der  obrigkeitlichen  Kontrolle  treten  soll.  Bei  der  Wahl 
sind  alle  Aktionäre,  auch  diejenigen,  welche  das  Amt  des  Vor- 
standes oder  Aufsichtsrates  bekleiden,  stimmberechtigt.  Auch 
darf  der  Aktionär,  dessen  Wahl  in  Frage  steht,  selbst  mit- 
stimmen. ^)  Die  Wahl  erfolgt  mit  absoluter  Mehrheit  der  Stimmen, 
soweit  nicht  das  Gesetz  relative  Mehrheiten  für  genügend  erklärt 
und  das  Statut  von  dieser  Erlaubnis  Gebrauch  macht.  Die 
Minderheit  der  Aktionäre  ist  darnach  häufig  im  Aufsichtsrat 
gar  nicht  vertreten,  was  den  Zweck  des  Amtes  unter  umständen 
völlig  vereiteln  kann.^)  Die  Wahl  erfolgt  nicht  lebenslänglich, 
sondern  nur  für  gewisse  Zeiten.  Die  einzelnen  Gesetze  stellen 
verschiedene  Maximalfristen  auf:   6,*)  5,*)   3,*)  2,*)  1  Jahr;') 


{Seuf  fert  42,  237),  sie  würde  die  Gefahr  der  CliqueaheiTschaft  beiordern 
und  den  Aufsichtsrat  von  der  Generalversammlung  unabhängig  machen: 
auch  Torläufige  Kooptation  mit  nachträglicher  Bestätigung  seitens  der 
Generalversammlung  ist  unzulässig.  Soll  die  Gefahr  besonderer  Ein- 
berufung der  Generalversammlung  behufs  Ergänzungswahl  vermieden 
iverden.  so  muß  das  Statut  die  Zahl  der  Aufsichtsratsmitglieder  so  hoch 
beziffern,  daß  auch  bei  Ausscheiden  einzelner  immer  noch  die  gesetzliche 
Mindestzahl  übrig  bleibt.  Wird  die  Zahl  der  Aufsichtsratsmitglieder 
durch  eine  Statutenänderung  vermehrt,  so  bedarf  es  nach  deutschem 
Recht  der  Eintragung  der  Statutenänderung  in  das  Handelsregister,  bevor 
das  neue  Mitglied  gewählt  werden  kann  (R.G.E.  XXIV  Nr.  11). 

^)  Die  Frage  ist  freilich  bestritten.  Vgl.  Staub  bei  Hold  he  im  XII 
S.  176.  Doch  sind  die  S.  162  Anm.  1  zitierten  Stellen  auf  diesen  Fall 
kaum  zu  erstrecken. 

2)  Das  österreichische  Regulativ  §  37  Abs.  6  trifft  hiergegen  gewisse 
Schutzbostimmungen.  Es  soll  danach  auf  Verlangen  von  einem  Drittel 
der  vertretenen  Stimmen  die  getrennte  Wahl  eines  jeden  Aufsichtsrats- 
mitgliedes stattfinden  und,  falls  bei  den  ersten  beiden  Wahlen  jedesmal 
wenigstens  ^s  der  abgegebenen  Stimmen  zu  Gunsten  derselben  Person 
abgeben  ist,  soll  dieselbe  ohne  weitere  Abstimmung  für  die  letzte  Stelle 
als  gewählt  erklärt  werden  dürfen.  Doch  soll  dies  nicht  gelten,  falls 
bereits  im  Aufsichtsrat  ein  solcher  Mi nderheits Vertreter  sitzt. 

')  Belgien  54  Abs.  3. 

*)  Deutschland  243  Abs.  3,   Österreichisches  Regulativ  §  37  Abs.  7. 

5)  Ungarn  194  Abs.  2,  Portugal  175  §  2,  172. 

8)  Schweden  50  Abs.  2. 

^)  Italien  183,  Japan  180. 
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fiir  die  Wahl  des  ersten  Aufsichtsrates  wird  die  Frist  nach 
einzelnen  Gesetzen  auf  ein  Jahr  beziffert/)  weil  bei  ihm  der 
Verdacht  der  Abhängigkeit  von  den  Gründern  besteht.  Da 
die  Maximalfrist  ablaufen  kann,  bevor  die  zur  Wiederwahl 
kompetente  Generalversammlung  einberufen  ist,  entsteht  die 
Gefahr,  daß  die  Gesellschaft  eine  Zeit  lang  des  gehörig  be- 
setzten Aufsichtsrates  entbehrt.  Zweckmäßig  bestimmt  deshalb 
das  deutsche  Recht  (§  243  Abs.  3),  daß  die  Maximalfrist  ab- 
läuft erst  mit  Beendigung  derjenigen  Generalversammlung, 
welche  über  die  Bilanz  für  das  letzte  Geschäftsjahr  beschließt, 
so  daß  die  Wahlperiode  sich  zusammensetzt  aus  der  Zeit  von 
der  Wahl  bis  zum  Schlüsse  des  damaligen  Geschäftsjahres, 
aus  vier  weiteren  Geschäftsjahren  und  der  Zeit  vom  Beginn 
des  fünften  Geschäftsjahres  bis  zur  Beendigung  der  über  die 
Bilanz  des  voraufgegangenen  Geschäftsjahres  beschließenden 
Generalversammlung.^)  Übrigens  sind  alle  diese  Fristen  regel- 
mäßig Maximalfristen ,  es  ist  nicht  ausgeschlossen,  daß  die 
Wahl  auf  kürzere  Zeit  erfolgt.^)  Auch  da,  wo,  wie  in  Italien, 
die  Au&ichtsratsmitglieder  lediglich  für  die  Dauer  eines  Ge- 
schäftsjahres gewählt  werden,  bestimmt  das  Gesetz,  den  Zeit- 
raum der  Tätigkeit  nicht  bindend.  Die  Wahl  ist  auch  hier*) 
für  kürzere  Zeit  als  ein  Geschäftsjahr  zulässig,  was  praktisch 
wird,  wenn  ein  Mitglied  des  Aufsichtsrates  im  Laufe  des  letzten 
Geschäftsjahres  ausscheidet  und  an  seiner  Stelle  für  den  Rest 
der  Periode  ein  anderes  Mitglied  gewählt  wird.*^)  Daß  die 
Wahl  des  ganzen  Aufsichtsrates  einheitlich  für  die  ge- 
setzhch  zulässige  Zeitperiode  erfolgt,  ist  nicht  notwendig.  Es 
ist  zulässig,  daß  ein  Bruchteil  jedes  Geschäftsjahr  ausscheidet. 


^)  Deutschland  §  243  Abs.  2,  Ungarn  194  Abs.  2,  vgl  österreichisches 
Regulativ  §  37  Abs.  7. 

•)  Vgl.  österreichisches  Regulativ  §  37  Abs.  8. 

')  Ist  keine  Zeitdauer  bestimmt,  so  wird  man  die  Wahl  als  für  ein 
Geschäftsjahr  erfolgt  ansehen  müssen. 

*)  Vgl.  Argentinien  340  Abs.  1. 

^)  Bei  dem  ersten  Aufsichtsrat  wäre  die  Ersatzwahl  nur  auf  den 
Best  der  vom  Gesetz  aufgestellten  Frist  zu  beschränken,  bei  späteren  kann 
sie  auf  die  ganze  zulässige  Frist  einer  Amtsdauer  erstreckt  werden 
(Behrend  §  127  Anm.  24). 
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Es  ist  nicht  abzusehen,  weshalb  für  den  Aufsichtsrat  etwas 
anderes  gelten  sollte,  als  für  den  Vorstand,  bei  dem  über  die 
Zulässigkeit  der  Turnus  kein  Zweifel  besteht.  YoraussetzuDg 
ist  nur,  daß  das  einzelne  Mitglied  nicht  länger  als  die  gesetz- 
liche Maximalfrist  fungiert.  Die  ausscheidenden  Mitglieder 
sind  in  Ermangelung  gesetzlicher  und  statutarischer  Bestim- 
mungen wieder  wählbar.^) 

Die  Wahl  bedarf  natürlich  der  Annahme  des  Gewählten, 
damit  er  Mitglied  des  Aufsichtsrates  wird.  Spricht  das  Statut 
die  Verpflichtung  der  Aktionäre  zur  Übernahme  der  Stellung 
aus,  so  würde  in  dem  Erwerbe  der  Aktie  die  Erklärung  der 
Bereitschaft  zur  Übernahme  liegen.  Nach  den  Statuten  gilt 
vielfach  die  Wahl  als  abgelehnt,  wenn  nicht  binnen  kurzer 
Frist  der  Gewählte  die  Annahme  erklärt.  Einer  Eintragung 
des  Gewählten  in  das  Handelsregister  bedarf  es  dagegen  nicht, 
der  interne  Wirkungskreis  des  Aufsichtsrates  erübrigt  eine 
solche.  Dagegen  verlangt  das  deutsche  Recht,  daß  jede 
Änderung  in  den  Personen  der  Mitglieder  des  Aufsichtsrates 
von  dem  Vorstand  unverzüglich  in  den  Gesellschaftsblättem 
bekannt  zu  machen  und  die  Bekanntmachung  zum  Handels- 
register einzureichen  sei.^)  Für  die  Mitglieder  des  ersten  Auf- 
sichtsrates vgl.  §  195  Abs.  1,  Abs.  2  Nr.  4. 

Die  Bestellung  ist  jederzeit  durch  die  Generalversamm- 
lung widerruflich.  Auch  dieser  Satz  findet  sich  in  allen 
neueren  Gesetzen,'^)  sei  es  mit  ausdrücklichen  Worten,  sei 
es  in  die  Norm  eingekleidet,  daß  die  Mandatsgrundsätze 
als  maßgebend  für  das  Verhältnis  hingestellt  werden.  Zum 
Widerruf  genügt,  wo  nicht  das  Gesetz  eine  erhöhte  Mehrheit 
verlangt,*)  die  einfache  Majorität.     Das  Recht  zum  Widerruf 


1)  Vgl.  Italien  183  Abs.  2,  abweichend  Portugal  175  §  2,  172. 

2)  H.CI.B.  §  244. 

')  Belgien  54  Abs.  3,  Ungarn  194  Abs.  3,  Schweden  50  Abs.  2, 
Portugal  175,  172,  Deutschland  243  Abs.  4.  Nach  dem  A.D.H.G.B.  war 
die  Frage  eine  zweifelhafte. 

*)  Deutschland:  mindestens  ^/4.  des  bei  der  Beschlußfassung  ver- 
tretenen Grundkapitals,  sofern  nicht  das  Statut  ein  anderes  bestimmt 
(§  243  Abs.  4). 


Insbesondere  der  Aafsichtsrat.  365 

steht  lediglich  der  Generalversammlung  zu,  es  kann  nicht  durch 
das  Statut  auf  ein  anderes  Organ  übertragen  werden,  insbe- 
sondere steht  es  nicht  dem  Aufsichtsrat  selbst  zu,  eines  seiner 
Mitglieder  zu  entlassen.^)  Der  Widerruf  braucht  nicht  den 
gesamten  Aufsichtsrat  zu  treffen,  sondern  sich  nur  gegen  ein 
einzelnes  Mitglied  zu  kehren.  Durch  den  Widerruf  endet  die 
Zugehörigkeit  des  Aufsichtsratsmitgliedes  zum  Kontrollorgan. 
Außer  dem  Widerruf  endet  sie  durch  Tod,  Eintritt  eines 
Unfähigkeitsgrundes  (z.  B.  Annahme  der  Stellung  als  Vorstands- 
mitglied), Ablauf  der  gesetzlich  zulässigen  Dauer,  endlich 
gesetzlich  zulässige  Niederlegung  des  Amtes.  ^)  Der  letzte 
Beendigungsgrund  richtet  sich  nach  den  für  das  Vertrags* 
yerhältnis  zwischen  dem  Aufsichtsratsmitglied  und  der  Aktien- 
gesellschaft maßgebenden  Normen. 

In  dieser  Hinsicht  kommen  die  für  die  Vorstandsmitglieder 
aufgestellten  Grundsätze  zur  Anwendung.  Bekleidet  das  Auf- 
sichtsratsmitglied seine  Stellung  unentgeltlich,  so  liegt  ein 
Mandat  vor.  Erhält  es  ein  Entgelt,  so  hängt  es  von  der 
Auffassung  des  bürgerlichen  Rechts  ab,  ob  auch  solchenfalls 
ein  Mandat  oder  ein  Dienstvertrag  als  vorliegend  anzunehmen 
ist.  Nach  römischrechtlichen  Grundsätzen,  denen  zahlreiche 
Gesetzbücher  folgen,  wird  durch  die  Gewährung  eines  Äqui- 
valents der  Begriff  des  Mandates  nicht  beseitigt. 

Demnach  kann  das  Aufsichtsratsmitglied,  wo  diese  Auf- 
fassung herrscht,  sein  Amt  jederzeit  niederlegen,  vorausgesetzt 
daß  es  nicht  intempestive  geschieht.  Bei  unzeitiger  Nieder- 
legung ist  es  der  Gesellschaft  zum  Ersatz  des  ihr  dadurch 
entstehenden  Schadens  verpflichtet,  es  sei  denn,  daß  ein 
wichtiger  Grund  für  die  Niederlegung  gegeben  ist,  wie  z.  B. 
schweres  körperliches  Leiden,  das  dem  Mitglied  die  Ausübung 
seiner  Pflichten  unmöglich  macht.  Verfeindung  mit  den  Vor- 
standsmitgliedern oder  Wahl  einer  verfeindeten  Person  zum 
Aufsichtsratsmitglied,  gesetzwidriges  Verhalten  der  übrigen  Auf- 

1)  Techarmann  S.  19. 

^)  Dazu  können  weitere  statutarische  Beendigungsgründe  kommen, 
z.B.  das  Amt  soll  erlöschen,  wenn  das  Mitglied  ein  Jahr  lang  den  Sitzungen 
nicht  beigewohnt  hat. 
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Sichtsratsmitglieder,  ohne  daß  die  Generalversammlung  dagegen 
einschreitet,  Beschlüsse  der  Generalversammlung,  die  ein  Miß- 
trauen gegen  das  Aufsichtsratsmitglied  an  den  Tag  legen, 
Herabsetzung  der  Vergütung  durch  die  Generalversammlung 
u.  a.  m.  Dagegen  gehört  die  ungünstige  Lage  der  Aktien- 
gesellschaft nicht  zu  den  die  Niederlegung  des  Amtes  recht- 
fertigenden Gründen ;  vielmehr  erscheint  es  als  Pflicht  des 
Aufsichtsratsmitgliedes,  gerade  unter  solchen  Umständen  auf  dem 
Posten  so  lange  auszuharren,  als  die  Gesetze  überhaupt  gebieten. 

Wo  nach  der  Auffassung  des  bürgerlichen  Rechts  bei 
Entgeltlichkeit  ein  Dienstvertrag  als  vorliegend  anzunehmen 
ist,  steht  dem  Aufsichtsratsmitglied  bei  Vorhandensein  einer 
justa  causa  ein  jederzeitiges  Kündigungsrecht  zu.  Im  übrigen 
regelt  sich  die  Kündigung  nach  den  bei  dem  Vorstand*)  er- 
örterten Grundsätzen.  Nach  dem  deutschen  B.G.B.  §  627  wird 
das  gegen  Entgelt  angestellte  Aufsichtsratsmitglied,  weil  es  fast 
stets  in  einem  der  Dauer  nach  (höchstens  5  Jahre)  fest- 
bestimmten  Dienstverhältnis  steht,  ein  freies  oder  an  gewisse 
Fristen  gebundenes  Kündigungsrecht  nicht  haben,  falls  es  feste 
Bezüge  erhält.  Erhält  es  nicht  solche,  so  kann  es  frei  kündigen, 
doch  darf  die  Kündigung  nicht  intempestive  geschehen,  sonst 
ist  es  zum  Schadensersatz  verpflichtet.'^) 

Ob  das  Aufsichtsratsmitglied  im  Zweifel  Anspruch  auf 
Entgelt  hat,  ist  eine  bestrittene  Frage,  die  aber  richtiger 
Ansicht  nach  zu  verneinen  ist.  Der  Charakter  der  Stellung 
als  eines  Ehrenpostens,  der  nur  neben  der  sonstigen  Berufs- 
tätigkeit bekleidet  wird,  dürfte  für  die  Unentgeltlichkeit  in's 
Gewicht  fallen.  Zu  erwägen  ist  auch,  daß  in  keinem  Gesetz'^ 
dem  Aufsichtsratsmitglied  das  Verbot  des  Konkurrenzbetriebes 
auferlegt  ist.  Wo  ein  besonderes  Äquivalent  nicht  ausbedungen 
wird,  dürfte  die  Unentgeltlichkeit  als  dem  Sinn  der  Parteien 
entsprechende  Regelung  anzunehmen  sein.    Doch  gehen  einzelne 


1)  Oben  S.  250. 

*)  In  Statuten  wird  ihm  ein  freies  Kündigungsrecht  unter  Einhaltung 
gewisser  (gewöhnlich  viei-telj ähriger)  Kündigungsfrist  gewährt.  Mitunter 
soll  der  ganze  Aufsichtsrat  durch  Majoritätsbeschluß  abdanken  können. 

')  "Wohl  aber  in  manchen  Statuten. 
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Gesetze  von    der    entgegengesetzten  Auffassung  aus,^)    indem 
sie    in   Ermanglung    statutarischer  Andersregelung  den  Auf- 
sichtsratsmitgliedern eine  Remuneration  zuhilligen.    Umgekehrt 
verbietet  das  deutsche  Recht  die  vorherige  Zubilligung  eines 
Äquivalentes   an   die   Mitglieder    des   ersten   Aufsichtsrates, 
von  der  Besorgnis  geleitet,   daß  sich   unter  dieser  Form  un- 
zulässige Gründungsaufwände  verbergen.    Nach  dem  deutschen 
H.G.B.  kann   insbesondere  den   Mitgliedern    des   ersten  Auf- 
sichtsrates eine  Vergütung  für  ihre  Tätigkeit  nur  nachträglich 
durch    einen    Beschluß    der    Generalversammlung    und    zwar 
frühestens  derjenigen  Generalversammlung  bewilligt  werden,  mit 
deren  Beendigung  die  Zeit,  für  welche  er  gewählt  ist,  abläuft.^) 
Die  Vergütung    kann    nur    durch    das   Statut    oder    die 
Generalversammlung  den  Aufsichtsratsmitgliedem  zugesichert 
werden,  ein  Satz,  den  einzelne  Gesetze  direkt  aussprechen,^) 
der  sich  aber  auch   ohne   direktes   Gebot  von   selbst   ergibt, 
weil  die  Bestellung  der  Aufsichtsratsmitglieder  keinem  anderen 
Organe,  als  der  Generalversammlung  zusteht.*)    Die  General- 
versammlung kann  nicht  im  Widerstreit  mit  dem  Statut,  wohl 
aber  bei  dessen  Schweigen  eine  Vergütung  festsetzen,  auch  die 
festgesetzte   Vergütung    ändern,    während    bei    statutarischer 
Zusicherung   es    letztenfalls   einer   Abänderung    der   Statuten 
bedurfte. '^) 

Die  Vergütung,  hinsichtlich  deren  Höhe  nur  selten  Be- 
schränkungen    aufgestellt    werden,*)    kann    jedem     einzelnen 

»)  Portugal  Art.  177,  Argentinien  Art.  341. 

^  §  245  Abs.  3. 

»)  Belgien  54  Abs.  5,  Portugal  177  §  1,  Argentinien  341,  Japan  189. 

*■)  Es  ist  deshalb  eine  statutarische  Bestimmung  unzulässig,  nach 
der  der  Aufsichtsrat  einzelnen  seiner  Mitglieder  für  außerordentliche  Be- 
mühungen eine  besondere  Gratifikation  gewähren  darf,  wie  sie  vielfach 
vorkommt. 

")  Für  solche  begnügt  sich,  falls  es  sich  um  eine  Herabsetzung 
handelt,  das  deutsche  H.G.B.  kraft  zwingender  Rechtsvorschrift  schon 
mit  einfacher  Stimmenmehrheit,  so  daß  die  Lage  des  Aufsichtsrats- 
mitgliedes damit  eine  ganz  unsichere  wird  (§  245  Abs.  2). 

*)  Naturgemäß  wird  sie  geringer  als  die  des  Vorstandes  sein.  Nach 
Belgien  Art.  54  Abs.  5  darf  sie  ein  Drittel  des  Gehalts  des  Vorstandes 
nicht  übersteigen. 
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Mitglied  gesondert  oder  dem  Aufsichtsrat  im  Ganzen,  d.  h. 
den  gesamten  Mitgliedern  desselben  in  einer  einheitUchen 
Summe  zugebilligt  werden.  Letzterenfalls  haben  die  einzelncD 
Mitglieder  im  Zweifel  daran  gleichen  Anteil,  ohne  daß  in  eine 
peinliche  Untersuchung,  wieweit  sie  die  gleiche  Arbeitsleistung 
verrichtet  haben,  einzutreten  wäre.^)  Empfehlenswert  erscheint 
indessen  eine  statutarische  Regelung  oder  eine  Vereinbarung 
unter  den  Mitgliedern  des  Aufsichtsrates,  nach  der  entsprechend 
dem  Maße  der  Arbeitslast  die  Verteilung  bemessen  oder  für 
die  Teilnahme  an  den  einzelnen  Sitzungen  besondere  Vor- 
wegnähme aus  der  Gesamtvergütung  in  Gestalt  von  Präsenz- 
marken oder  umgekehrt  Zulagen  durch  besonders  bewertete 
Präsenzmarken  angeordnet  werden. 

Die  Vergütung  besteht  selten  in  festem  Gehalt,-)  weil 
die  Vorstellung  eines  Ehrenpostens  zu  Grunde  liegt.  Typisch 
ist  vielmehr  die  Zusicherung  eines  Anteils  am  Reingewinn. 
In  dieser  Hinsicht  gelten  die  für  den  Vorstand  erörterten 
Grundsätze  hier  entsprechend.*)  Nur  ordnet  das  deutsche 
Recht  (§  245  Abs.  1)  noch  weitergehend  als  beim  Vorstand 
an  —  daß  nicht  bloß  die  sämtlichen  Abschreibungen  und 
Rücklagen,  sondern  auch  ein  für  die  Aktionäre  bestimmter 
Betrag  von  mindestens  4%  des  eingezahlten  Grundkapitals 
vorweg  abzuziehen  sei  —  eine  Bestimmung,  die  voraussichtlich 
auf  die  Zusicherung  eines  festen  Gehaltes  für  die  Aufsichts- 
ratsmitglieder hindrängen  wird.  —  Seltener  kommen  Ehren- 
geschenke (Portugalöser)  vor.*)    Für  Reisen,  die  das  einzelne 


*)  Der  Vorsitzende  wird  häufig  für  2  oder  mehr  Personen  gezählt 
Auch  überläßt  das  Statut  häufig  den  Aufsichtsratskollegien,  per  majora 
über  die  Verteilung  der  Vergütung  zu  bestimmen. 

^)  Das  feste  Gehalt  kommt  dann  auch  gewöhnlich  als  Mindestgarantie 
vor,  so  daß  dann  noch  ein  Plus  an  Tantiemen  tritt.  Diese  letztere  Form 
ist  in  neuester  Zeit  in  Deutschland  wegen  §  245  H.G.B.  üblicher  geworden. 
Vgl.  Warschauer  S.  50. 

'')  Oben  S.  2453'.  Statutarisch  findet  sich  nicht  selten  die  Klausel, 
daß  das  im  Laufe  des  Jahres  ausscheidende  Mitglied  keine  Tantieme  für 
das  betreffende  Jahr  erhält. 

*)  Bei  Bahngesellschaften  werden  häufig  Freikarten  gewährt. 
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Anfsichtsratsmitglied  machte   werden  nicht   selten  auch  Reise- 
spesen in  festen  Pauschalsummen  bewilligt. 

Daß  die  Aufsichtsratsmitglieder  Anspruch  auf  Ersatz 
von  Aufwendungen  haben,  ergibt  sich  aus  allgemeinen 
Grundsätzen. 

Die  Frage,  wieweit  das  einzelne  Aufsichtsratsmitglied  bei 
vorzeitiger  Lösung  seines 'Verhältnisses  zur  Aktiengesellschaft 
Anspruch  auf  das  Äquivalent  hat,  bietet  im  allgemeinen  kc  ine 
besonderen  Seiten.  Nur  in  dem  Falle,  wenn  die  General- 
versammlung von  ihrem  Widerrufsrecht  ohne  Vorliegen  einer 
justa  causa  Gebrauch  macht,  erhebt  sich  der  Zweifel,  ob  das 
Äquivalent  dem  Aufsichtsratsmitglied  fortzuentrichten  sei. 
Einzelne  Gesetze  behandeln  diesen  Fall  übereinstimmend  für 
die  Mitglieder  des  Vorstandes  und  Aufsichtsrates,  indem  sie  in 
beiden  Fällen  das  Recht  zum  Fortbezug  bejahen.  ^)  Nach  anderen 
wird  im  Gegensatz  zu  den  Vorstandsmitgliedern  beim  Aufsichts- 
rat ein  Recht  auf  Fortbezug  nicht  anerkannt.-)  In  der  Tat 
entspricht  es  dem  Grundcharakter  des  Amtes,  mit  dem  Wider- 
ruf seitens  der  Generalversammlung  auch  den  Fortfall  des 
Äquivalents  für  die  Zukunft  zu  verhindern. 

Hinsichtlich  der  Haftung  der  Aufsichtsratsmitglieder  gegen- 
über der  Aktiengesellschaft,  gegenüber  den  einzelnen  Aktionären 
und  gegenüber  den  Gläubigern  der  Gesellschaft  ist  ganz  auf 
das  über  den  Vorstand  in  §§  70 — 72  Ausgeführte  zu  verweisen.^) 


1)  Ungarn  194  Abs.  3,  183  Abs.  2,  Bosnien  209  Abs.  4. 

«)  Deutschland  §  243;  vgl.  dazu  Pinner  S.  165;  Staub  Anm.  7; 
Ring  Nr.  9;  Keyssner  in  Z.  f.  H.R.  48  S.  512;   a.  A.  Behrend  S.  862. 

')  Nach  schwedischem  Recht  (§  52)  verjährt  der  Anspruch  gegen 
die  Aufsiclitsratsmitglieder  mit  Ablauf  von  2  Jahren  seit  Vorlegung  des 
Aufsichtsratsberichtes  an  die  Generalversammlung. 
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IV.  Abschnitt. 
Die  Rechte  und  Pflichten  des  Aktionärs. 

§81. 
Einleitung. 

Nachdem  im  bisherigen  die  Struktur  der  Aktiengesell- 
schaft als  Körperschaft  untersucht  worden  ist,  wendet  sich  die 
Betrachtung  der  Rechtsstellung  des  einzelnen  Aktionärs  als 
solchen  zu.  Die  Mitgliedschaft  erzeugt  eine  Reihe  von  Rechten 
und  Pflichten  teils  wesentlicher,  teils  nicht  wesentlicher  Art. 
Zum  größten  Teile  sind  sie  bei  früheren  Darlegungen  berührt 
worden.  War  der  dort  maßgebende  Gesichtspunkt  aber  der, 
die  für  den  Aufbau  der  Körperschaft  notwendigen  Elemente 
zur  Anschauung  zu  bringen,  so  hat  die  nachfolgende  Erörterung 
die  isolierte  Stellung  des  einzelnen  Mitgliedes  zum  Ausgangs- 
punkt, seine  Stellung  nicht  innerhalb,  sondern  gegenüber  der 
Körperschaft.  Dabei  ist  jedoch  niemals  zu  vergessen,  daß 
beide  Seiten  der  Betrachtung  auf  das  Innigste  zusammen- 
hängen. Der  Aktionär  als  Träger  individueller  Rechte  ins- 
besondere ist  vom  Gläubiger  der  Aktiengesellschaft  zu  scheiden. 
Wenngleich  mitgliedschaftliche  Rechte  zu  Gläubigerrechten 
auswachsen  können,  so  sind  sie  von  vornherein  von  ihnen  zu 
trennen.  Im  Konkurse  der  Aktiengesellschaft  treten  die  Mit- 
glieder mit  ihren  mitgliedschaftlichen  Ansprüchen  den  Gläubigern 
gegenüber  zurück  und  die  mitgliedschaftlichen  Rechte  sind  in 
größerem  oder  geringerem  Umfang  durch  die  Beschlüsse  der 
Gesamtheit  modifizierbar.  Körperschaftssphäre  und  Individual- 
sphäre  bedingen  und  beeinflussen  sich  gegenseitig.  Wo  die 
Grenze  zu  ziehen  ist,  ist  eine  schwierige  und  von  den  einzelnen 
Gesetzgebungen  nicht  gleichmäßig  beantwortete,  bei  den  ein- 
zelnen Rechten  genauer  zu  prüfende  Frage. 
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Der  Natur  der  Aktiengesellschaft  entspricht  es,  daß  die 
Diitgliedschaftlichen  Pflichten  und  Rechte  überwiegend  Ter- 
mögensrechtlichen  Inhalt  haben,  daß  sie  auf  Leistung  von 
Geld  oder  anderen  Vermögenswerten  gehen.  Wäre  auch  die 
Behauptung  zu  weit  gehend,  daß  überhaupt  nur  vermögens- 
rechtliche Pflicliten  und  Rechte  in  Frage  kommen,  da  das 
Stimmrecht  des  Aktionärs  sich  nicht  ohne  weiteres  unter  solche 
rubrizieren  läßt,^)  so  ist  allerdings  so  viel  richtig,  daß  andere 
als  vermögensrechtliche  Pflichten  und  Rechte  entweder  rein 
sozialrechtlichen  Zwecken  dienen  oder  daß  sie,  soweit  sie  zur 
Wahrung  des  Individualinteresses  Anwendung  flnden,  nur 
Mittel  zum  Zwecke  der  Erreichung  vermögensrechtlicher  An- 
sprüche sind.-)  Es  ist  deshalb  natürlich,  daß  die  Erörterung 
sieb  im  wesentlichen  auf  vermögensrechtliche  Pflichten  und 
Rechte  beschränken  wird. 

§82. 
Die  Pflichten  des  Aktionärs. '') 

Die  Hauptpflicht  und  Ucacli  den  meisten  Gesetzgebungen^) 
wesenthche  Pflicht  eines  jeden  Aktionärs  ist  die  Pflicht  zur 
Leistung  der  versprochenen  Beiträge.  Diese  Beiträge  bestehen, 
wie  früher  auseinandergesetzt  wurde,  meist  in  Geldeinlagen, 
die  durch  den  Nennbetrag  der  Aktie  begrenzt  werden,  aus- 
nahmsweise in  Sacheinlagen  (Apports),  während  Dienste  nach 


^)  Nicht  vermögensrechtlich  sind  ferner  Pflichten  zur  Übernahme 
von  Geaellschaftsämtern,  die  Pflicht,  als  Gerichtsstand  für  alle  Streitig- 
keiten mit  dem  Verein  das  Gericht  des  Sitzes  der  Aktiengesellschaft  an- 
zuerkennen, in  Streitigkeiten  mit  dem  Verein  sich  schiedsrichterlicher 
Entscheidung  zu  untenserfen  (Renaud  S.  699). 

*)  Die  Verpflichtung  eines  Aktionärs,  zum  Bund  der  Landwirte  zu 
gehören,  hat  das  K.G.  fnr  aktienrechtlich  unzulässig  erklärt  (R.G.E.  49 
Xr.  20). 

*)  Literatur:  Renaud  S.  Q9SS.;  ßehrend  §  120;  Cosack6.  Aufl. 
S.  590ff.;  Ülivier,  des  obligations  des  actionnaires  dans  les  socieies 
commerciales.  Th^se  1889;  Jarjavay,  des  droits  et  des  obligations  des 
aetiomiaires  1883;  Mori,  l'amministrazione  Nr.  r)25ff.;  Lindley  p.  573ff.; 
Spelling  §  554ff. 

*)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  215  ff. 
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der  Mehrzahl  der  Gesetzgebungen  als  Beiträge  nicht  in  Frage 
kommen.*) 

über  den  Nennbetrag  der  Aktie  hinaus  *^)  ist  der  Aktionär 
—  vom  Falle  der  Überpariemission  abgesehen  —  zur  Leistung 
von  Beiträgen  nicht  gehalten.  Eine  Nachschußpflicht  lastet 
auf  den  Aktionären  nicht.  Die  Generalversammlung  ist  nicht 
in  der  Lage,  durch  Mehrheitsbeschluß  im  Falle  des  Be- 
dürfnisses die  Mitglieder  zu  weiteren  Leistungen  heranzuziehen.^ 
Auch  der  von  der  Praxis  zugelassene  Umweg;  daß  denjenigen 
Mitgliedern,  welche  freiwillig  weitere  Beiträge  leisten,  Vor- 
rechte vor  anderen  Aktionären  eingeräumt  werden,  erscheint 
als  mit  dem  Geiste  der  Gesetze,  die  die  Beitragspflicht  auf 
den  Nennbetrag  der  Aktie  beschränken,  nicht  verträglich.*) 
Wohl  aber  hat  die  neuere  deutsche*)  Gesetzgebung  neben 
den  Kapitaleinlagen  eine  mitgliedschaftliche  Verpflichtung 
zu  wiederkehrenden,  nicht  in  Geld  bestehenden  Leistungen 
anerkannt,    sofern   die  Übertragung   der  Anteilsrechte  an  die 


*)  V^gl.  hierzu  freilich  Rehm  §  67. 

^)  Also  bei  Reduktion  des  Grandkapitals  durch  Rückzahlung  über 
den  herabgesetzten  Nennbetrag.  Die  zurückgezahlten  Beträge  kann  die 
Aktiengesellschaft  nicht  wieder  einfordern.  So  auch  in  England  (Lindley 
p.  580),  doch  kann  hier  die  Bedingung  der  Rückzahlung  auferlegt  werden 
(Lindley  p.  580). 

')  Siehe  oben  Hd.  I  S.  215 ff.  und  hinsichtlich  der  Abweichungen  des 
englisch-nordamerikanischen  Rechts  S.  222 ff.  Zu  letzteren  ist  noch  nach- 
zutragen die  Comp.  Act  1880  (43  Vict.  c.  19)  sect.  3,  welche  der  Mehrheit 
zugesteht,  unter  ge\Wssen  Voraussetzungen  die  Zuschußpflicht  zu  erhöhen. 
Der  italienische  (Jodice  di  commercio  kennt  zw^ar  die  Möglichkeit  einer 
„reintegrazione"  verlorenen  Grundkapitals  (158  Abs.  1  Nr.  5),  gibt  aber  dem 
dissentierenden  Aktionär  das  Abschichtungsrecht.  Vgl.  hierzu  Vighi, 
diritti  individuali  p.  ö3ff. 

*)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  219  und  dazu  Pinner  bei  Holdheim  XI  S.  158 
(wo  Literaturangaben);  Lab  and  in  der  Deutschen  Juristeuzeitung  VII 
S.  229.  Vgl.  auch  Sträuli  in  der  Z.  für  schweizerisches  Recht  XXXVl 
S.  16.     Für  Italien  ebenfalls  verneinend  Vighi,  diritti  p.  51ff. 

'^)  Ihr  folgt  das  österreichische  Aktieuregulativ  §  30.  Daß  nach 
dem  Schweizer  U.R.  eine  solche  Nebenverpflichtung  aktienrechtlich  nicht 
zulässig  ist,  nimmt  das  Schweizer  Bundesgericht  in  dem  Urteil  vom 
27.  Januar  1899  an  (Schweizer  Blätter  für  handelsrechtl.  Entsch.  XVIU 
Nr.  8). 
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Zustimmung  der  Gesellschaft  gebunden  ist.  Die  Verpflichtung 
und  der  Umfang  der  Leistungen  müssen  aus  den  Aktien  oder 
Interimsscheinen  zu  ersehen  sein.  Im  Statut  können  für  den 
Fall,  daß  die  Verpflichtung  nicht  oder  nicht  gehörig  erfüllt 
wird,  Vertragsstrafen  festgestellt  werden.^)  Diese  aus  be- 
stimmten wirtschaftlichen  Bedürfnissen  *)  hervorgegangene 
Sonderbestimmung  ist  als  Abweichung  vom  gemeinen  Recht 
auf  das  engste  zu  interpretieren.'^)  Da  das  Gesetz  von 
„wiederkehrenden,"  nicht  in  Geld  bestehenden  Leistungen 
spricht,  so  erscheint  es  nicht  angängig,  bloß  einmalige  oder 
einzelne  Nebenleistungen  als  zulässig  zu  erachten.  Zu  solcher 
Statuierung  liegt  auch  kein  Bedürfnis  vor,  da  dann  im  Wege 
eines  besonderen  Vertrages,  den  der  Aktionär  als  Dritter  mit 
der  Gesellschaft  schließt,  geholfen  werden  könnte,*)  welche 
Aushülfe  gerade  bei  „wiederkehrenden"*  mit  dem  Besitz  eines 
Grundstücks  verbundenen  Leistungen  juristische  Schwierigkeiten 
verursachte.  Daß  die  Leistungen  regelmäßig  wiederkehrende 
sind,  ist  andererseits  vom  Gesetz  nicht  gefordert,  sofern  nur 
die  Wiederholung  ohne  Begrenzung  auf  einzelne  bestimmte 
Fälle  ins  Auge  gefaßt  ist.  Ebensowenig  ist  notwendig,  daß 
allen  Aktionären  gleichmäßig  die  Nebenleistung  auferlegt  wird. 
Wie  sie  z.  B.  nach  der  Größe  des  anbaufähigen  Grundbesitzes 
der  einzelnen  Mitglieder  abgestuft  sein  kann,  so  ist  nicht 
ausgeschlossen,  daß  sie  überhaupt  nur  einem  Teile  der  Mit- 
glieder auferlegt  wird.  Welcher  Art  die  Leistungen  sind,  ist 
nach  dem  Wortlaut  des  Gesetzes  gleichgültig,  nur  dürfen  sie 
nicht  in  Geldleistungen  bestehen.*)  Sie  können  nach  der 
herrschenden  Ansicht  in  Lieferung  einer  Quantität  von  Natu- 

1)  H.G.B.  §  212. 

«)  Siehe  oben  Bd.  1  S.  224  ff. 

')  Vgl.  Eugen  N.  Wulff,  die  Neben leistungsakticngosellschaft  des 
neuen  H.Ü.B.  in  der  Festgabe  für  Wilke  1900  S.  319ff.  Vgl.  auch  öster- 
reichisches Kegulativ  §  30. 

*)  Vgl.  Ring  §  212  Nr.  4:  a.  A.  Jliesser,  die  Neuerungofi  vom 
deutschen  Aktienrecht  1899  S.  101  ff. 

*)  Darum  wäre  unzulässig  eine  Nebenbereduiig,  daß  die  Aktionäre 
der  Gesellschaft  Waren  für  einen  bestimmten  Preis  abzunehmen  gehalten 
seien  (Ring  §212  Nr.  3). 
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ralieii  oder  anderen  Produkten  (z.  B.  Kohlen),^)  in  Arbeits- 
leistungen,-) nicht  dagegen  gut  in  einem  bloßen  Unterlassen 
bestehen.  Daß  ein  Entgelt  gewährt  wird,  ist  regelmäßig,*) 
wenngleich  nicht  geradezu  notwendig.  Die  Verpflichtung  muß 
im  Statut  festgesetzt  werden  und  zwar  im  ursprünglichen 
Statut.  Soll  sie  nachträglich  auferlegt  werden,  so  bedarf 
es  der  Zustimmung  sämtlicher  von  der  Verpflichtung  be- 
troffener Aktionäre.*)  Das  Gleiche  wird  zu  gelten  haben, 
wenn  die  ursprüngliche  Verpflichtung  erweitert  oder  ver- 
schärft werden  soll,  z.  B.  durch  nachträgliche  Auferlegung 
von  Vertragsstrafen.^)  Im  Grundkapital  kommt  die  Neben- 
leistung nicht  zum  Ausdruck,  sie  ist  keine  Einlage  zum  Grund- 
kapital, sondern  ein  daneben  hergehender  Beitrag.  In  der 
Bilanz  wird  das  Recht  auf  die  Mehrleistung  auch  niclit  be- 
sonders bewertet,  vielmehr  kommen  die  erfolgten  Neben- 
leistungen in  den  einzelnen  Bilanzen  nach  ihrem  wahren  Wert 
als  Aktiva  zur  Geltung,  wofür  dann  auch  ein  dem  Wert  ent- 
sprechendes Äquivalent  ohne  Rücksicht  darauf,  ob  die  jähr- 
liche Bihxnz  einen  Reingewinn  ergibt,  bezahlt  werden  kanu.*^) 
Die  Erzwingung  der  Nebenleistungen  unterliegt  nicht  den  Vor- 
schriften über  die  Erzwingung  der  Einzahlung  des  Aktien- 
betrages, insbesondere  ist  ein  Kaduzierungsverfahren  hier  aus- 
geschlossen.") 

^)  Verl.  den  oben  S.  B72  Ainn.  5  zitierten  schweizerischen  Füll  (Lieferung 
von  Talg,  Häuteu  und  Fällen  zum  Betrieb  einer  Talgschmelzenü). 

«)  a.  A.  Wolff  a.  a.  0.  S.  335,  dem  ich  in  Z.  f.  H.R.  Bd.  51  S.  80S 
gefolgt  war.     Die  Folgen  können  freilich  bedenklich  sein. 

»)  §  216  H.G.B.  geht  hiervon  aus. 

*)  H.G.B.  §  276.  Das  würde  auch  für  die  vor  Inkralttreten  des 
neuen  H.G.B.  bestandenen  Rübenzuckerfabriken  gelten.  Denn  bei  ihnen 
war  die  Verpflichtung  noch  nicht  eine  mitgliedschaltliche.  Das  neue 
Gesetz  enthält  keine  authentische  Interpretation  des  alten  Hechts. 

»)  Staub  §212  Anra.  7. 

")  §  216.  Sollte  mehr  gezahlt  werden,  so  w^ürden  die  Gläubiger 
gemäß  §  217  gegen  den  Aktionär  vorgehen  können. 

')  Die  Ansichten  gehen  über  diesen  Punkt  freilich  auseinander.  Vgl. 
Wolff  a.  a.  O.  S.  342.  Fraglich  ist  insbesondere,  ob  durch  das  Statut 
für  diesen  Fall  das  Kaduzierungsverfahren  eingeführt  werden  kann.  Allein 
richtiger  Ansicht   nach  ist   für   das  deutsche   Recht  auch  diese  Frage  zu 
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Die  Tragweite  der  durch  das  neue  deutsche  H.G.B.  eio- 
gefulirten  NebenleistuDgspflicht  kann  eine  große  sein.  Schützt 
freilich  die  Beschränkung  dieser  eigentümlichen  Form  auf 
Oesellschaften,  deren  Anteile  nur  mit  Genehmigung  der  Ge- 
sellschaft übertragbar  sind,  vor  einer  weiten  Verbreitung,  so 
ist  nicht  ausgeschlossen,  daß  sie  zu  Zwecken  verwendet  wird, 
an  die  der  Gesetzgeber  nicht  gedacht  hat.  Vornehmlich  ist 
mit  Recht  darauf  aufmerksam  gemacht  worden,  daß  sie  von 
Kartellen  benutzt  werden  kann,  welche  die  Produktion  regeln, 
und  die  Preise  bestimmen  wollen.^)  Der  Schwerpunkt  kann 
dann  in  Wahrheit  auf  die  Neben-,  nicht  auf  die  Hauptleistung 
gelegt  werden.  Auch  wird  die  Klarheit  der  Bilanz  dadurch 
getrübt,  daß  den  Aktionären  die  Vergütung  für  die  Neben- 
leistung ohne  Rücksicht  darauf,  ob  die  jährliche  Bilanz  einen 
Reingewinn  ergibt,  zugebilligt  werden  kann.  Der  vom  Gesetz 
gemachte  Vorbehalt,  daß  die  Vergütung  nicht  den  Wert  der 
Leistung  übersteigen  dürfe,  ist  von  fraglichem  Wert,  da  die 
Aktionäre  gegen  eine  den  Wert  übersteigende  Vergütung  selten 
Bedenken  haben  werden.  Die  Form  bietet  deshalb  nicht  die- 
jenigen Garantien  für  die  Erhaltung  des  Grundkapitals  zu 
Gunsten  der  Gläubiger,  welche  die  normale  Form  der  Aktien- 
gesellschaft gewährt. 

Hiervon  abgesehen  beschränkt  sich  die  Verpflichtung  des 
Aktionärs  auf  die  Leistung  der  Einlage  zum  Grundkapital. 
Handelt  es  sich  um  Sac heinlagen,  z.  B.  Übertragung  eines 
Grundstücks  oder  eines  Rechtes,  so  wird  der  Aktionär  dieser 
Verpflichtung  für  die  Regel  sofort  bei  Entstehung  der  Ge- 
sellschaft^  beziehungsweise  bei  Erhöhung  des  Grundkapitals 
nachkommen.*^)     Aus  der   Natur   der  Sache   ergibt  sich,   daß 


verneinen,  das  Gesetz  ist  hier  zwingend.  Es  läge  dann  kein  Grund 
Tor,  für  andere  Fälle  das  Kaduzierungsverlahren  durch  das  Statut 
auszoschließeDf  während  dieses  doch  als  ein  zulässiges  Mittel  für  den  Fall 
lediglich  der  Nichteinzahlung  des  Aktienbetrages  gedacht  ist.  Die  Her- 
stellung des  Grundkapitals  ist  das  vom  Gesetz  mit  allen  Mitteln  Erzwungene, 
weil  sie  im  Interesse  der  Gläubiger  liegt,  nicht  so  liegt  es  bei  den  Neben- 
leistangen.     Anders,  wie  es  scheint,  H.G.E.  49  Nr.  20. 

1)  Wolff  a.  a.  O.  8.  329. 

*)  Dies  schreibt  geradezu  vor  französisches  Gesetz  vom  1.  August  1893 
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die  Gesellschaft  mit  den  Sacheinlagen  ihren  Betrieb  beginnen 
beziehungsweise  erweitern  soll.  Daß  dieser  Gedanke  den 
Gesetzen  vorschwebt,  geht  daraus  hervor,  daß  sie  besondere 
Bestimmungen  über  die  Erzwingung  der  Einlagepflicht  nur 
für  den  Fall  der  Bareinlagen  aufstellen.  Das  Leistungs- 
objekt ist  zudem  bei  Sacheinlagen  gewöhnlich  ein  einheitliches, 
ratenweise  Leistung  wird  kaum  in  Frage  kommen.  Das  Objekt 
muß  femer  zur  Stelle  sein,  da  nur  dann  eine  Prüfungs-  und 
Approbationsmöglichkeit,  wie  sie  von  den  Gesetzen  voraus- 
gesetzt wird,  gegeben  ist.  Sollte  ausnahmsweise  die  Leistung 
der  Sacheinlage  nicht  sofort  nach  Entstehung  der  Gesellschaft, 
sondern  erst  später  erfolgen,  so  wird  die  Erzwingung  nach 
allgemeinen  Grundsätzen  im  Wege  der  Klage  und  Vollstreckung 
zu  erfolgen  haben,  eine  Kaduzierung  ist  auch  hier  ausgeschlossen. 
Eine  Ausgabe  der  Aktie  an  den  Sacheinleger  wird,  wo  nicht 
Gesetze  ein  anderes  bestimmen,  erst  nach  voller  Leistung 
der  Sacheinlage  zulässig  sein.  Bestimmungen  der  Gesetze, 
die  die  Ausgabe  der  Aktien  vor  voller  Leistung  der  Einlage 
gestatten  und  nur  gebieten,  daß  die  geleisteten  Zahlungen 
auf  der  Aktie  vermerkt  werden,^)  beziehen  sich  offenbar  auf 
Bareinlagen. 

Die  Form  der  Leistung  von  Sacheinlagen  bestimmt  sich  nach 
den  maßgebenden  Vorschriften  des  bürgerlichen  Rechts,  ins- 
besondere die  Frage,  durch  welche  Rechtsakte  das  Eigentum 
beziehungsweise  das  sonstige  Recht  übertragen  wird.  Soweit 
für  den  Erwerb  des  Eigentums  die  Frage,  ob  der  Erwerber  gut- 
gläubig war  oder  nicht,  in  Betracht  kommt,  ist  der  Umstand, 
daß  der  einlegende  Aktionär  oder  ein  Teil  der  anderen  Aktionäre 
des  guten  Glaubens  entbehrten,  belanglos.  Entscheidend  ist,  ob 
diejenigen  Personen,  welche  als  Vertreter  der  Aktiengesellschaft 
bei  dem  Übertragungsakt  fungierten,  bona  oder  mala  fide  waren. 

Nach  bürgerlichem  Recht  bestimmt  sich  weiter  der  Gefahrs- 
übergang, der  Besitzerwerb,  die  Haftung  für  Eviktion  und  fiir 


betr.  Neugestaltung  des  Art.  3  des  Gesetzes  von  1867.  Für  Saclieinlagen 
vgl.  jetzt  Rehm  im  Archiv  f.  B.  H.  XXII  119 ff.  (Einlage  von  Sachgesamt- 
heiten). 

')  Siehe  oben  Bd.  I  S.  202. 
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Mängel  des  Einlageobjektes.  Meist  sind  die  Grundsätze  vom 
Kauf  hier  zur  entsprechenden  Anwendung  zu  bringen.*)  Be- 
sondere Nebenabreden,  die  die  Gründer  mit  den  Sacheinlegern 
getroffen  haben,  können  nach  wichtigen  Gesetzen  nur  dann 
Yon  den  Sacheinlegern  gegenüber  der  Gesellschaft  geltend  ge- 
macht werden,  wenn  sie  in  das  Statut  oder  den  Prospekt  auf- 
genommen sind.*)  Auch  die  Polgen  nicht  rechtzeitiger  Leistung 
und  das  Zurückbehaltungsrecht  bestimmt  sich  nach  bürger- 
lichem Recht.*) 

Hinsichtlich  der  Realisierung  derVerpflichtung  zur  Leistung 
der  Bareinlage  enthalten  dagegen  viele  Gesetze  ausführlichere 
Vorschriften,  die  sich  teils  auf  die  Zeit  der  Leistung,  teils 
auf  deren  Eintreibung  und  die  Haftung  für  die  Leistungen 
beziehen.  An  und  für  sich  besteht  auch  hier  nach  allgemeinen 
Grundsätzen  eine  Verpflichtung  zur  sofortigen  Leistung  der 
ganzen  Bareinlage.  Diese  Verpflichtung  würde  der  Aktien- 
gesellschaft gegenüber  mit  dem  Zeitpunkt  zur  Fälligkeit  ge- 
langen, in  dem  diese  ihre  rechtliche  Existenz  beginnt.  Denn 
wie  die  Mitgliedschaft  in  der  Aktiengesellschaft  erst  mit  diesem 
Moment  ihren  Anfang  nimmt,  so  kann  die  mitgliedschaftliche 
Verpflichtung  erst  von  da  ab  fällig  sein.  Vor  der  Entstehung 
der  Aktiengesellschaft  kann  dagegen  von  den  Zeichnern  den 
Gründern  gegenüber  eine  besondere  Verpflichtung  des  Inhaltes 
eingegangen  sein,  an  sie  den  ganzen  Einlagebetrag  oder  einen 
Teil  desselben  sofort  zu  zahlen,  welchenfalls  die  Gründer  das 
Recht  auf  Einklagung  dieses  Betrages  haben  würden,  den  sie 
sodann  an  die  zur  Entstehung  gelangte  Aktiengesellschaft  ab- 
zuführen hätten.  Auch  können  die  Gründer  sich  das  Recht 
vorbehalten  haben,  den  Zeichner,  der  mit  Leistung  des  Einlage- 
betrages  rückständig   ist,   von   der   Liste   zu   streichen.      Die 


•)  Vgl.  deutsches  B.Ö.B.  §§  445,  493.  Rücktritts-,  Minderungs-  und 
Wände] ungsrechte  werden  seitens  der  Aktiengesellschaft  freilich  schwer 
anwendbar  sein,  da  ja  dann  das  Grundkapital  nicht  voll  aufgebracht  wäre. 
Es  wird  praktisch  der  Schadensersatzanspruch  in  Frage  kommen. 

«)  Siehe  oben  ßd.  I  S.  333,  vgl.  ferner  Comp.  Act  1900  sect.  10. 

*)  Die  zweite  deutsche  Aktiennovelle  hatte  ein  Zurückbehaltungs- 
recht nicht  anerkannt  (Art.  184  c),  das  ist  jetzt  gestrichen. 
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Gesetze  begünstigen  ein  derartiges  Verfahren,  da  die  Abführung 
wenigstens  eines  Teiles  der  Bareinlage  an  die  Grründer  Garantien 
für  die  Ernsthaftigkeit  der  Zeichnung  und  die  Solvenz  der 
Zeichner  bietet.  Die  diesbezüglichen  Vorschriften  sind  an 
früherer  Stelle  erörtert  worden.^) 

Soweit  nicht  die  Bareinlage  von  den  Zeidinem  vor  lukor- 
porierung  der  Gesellschaft  geleistet  ist,  beginnt  mit  der  Inkor- 
porierung der  Anspruch  der  Körperschaft  auf  Leistung  des 
Einlagebetrages,  es  sei  denn,  daß  das  Statut  l^stimmungen-) 
über  die  Fälligkeit  der  einzelnen  Raten  enthält.*)  Nur  selten 
wird  aber  die  ganze  Bareinlage  sofort  von  der  Körperschaft 
eingefordert  werden.^)  Bei  einzelnen  Arten  von  Aktien- 
gesellschaften, vornehmlich  Versicherungsgesellschaften ,  er- 
scheint ein  Teil  des  Einlagekapitals  als  Garantiesumme,  die 
erst  dann  eingetrieben  wird,  wenn  besondere  Bedürfnisse  die 
Heranziehung    erfordern.^)     Dem    geschäftsführenden    Organ, 

n  Siehe  oben  Bd.  I  S.  3580'. 

*)  Können  diese  mit  Mehrheit  geändert  werden?  Das  wird  zu  ver- 
neinen sein.     Anders  die  englische  Auffassung  (Lindley  p.  462). 

3;  Kann  der  Aktionär  früher  einzahlen?  Der  Satz  ,,diei  adjectio  in 
dubio  est  pro  reo"  wird  hier  kaum  anwendbar  sein.  Das  Interesse  der 
Gesellschaft  und  der  Gläubij^er  erlieischt,  djiß  die  Zahlung  an  den  vor- 
geschriebenen Terminen  gleichmäßig  erfolgt  (Lyon- Caen  et  KenaultU 
Nr.  736,  Siville  Nr.  599).  Zahlt  der  Aktionär  früher,  so  liegt  darin  kein 
Darlehn,  sondern  eine  Einlage,  folglich  kann  er  Zinsen  nicht  verlangen. 
Die  Frage  ist  im  Ausland  bestritten  (Siville  Nr.  612ff.).  Die  Comp.  Act 
1867  sect.  24  gestattet  der  Aktiengesellschaft,  frühere  Einzahlungen  entgegen- 
zunehmen und  zu  verzinsen  (Lindley  p.  581);  der  dänische  Entwurf  §36 
gestattet  Verzinsung  für  ein  Jahr. 

*)  Über  die  ersten  Raten  oben  Bd.  I  S.  360. 

'^)  Üblich  ist  es  vielfach,  besondere  Sicherheiten  durch  Solawechsel 
zu  fordern,  zumal  bei  V'ersicheruiigsgcsellschaften.  Die  Hingabe  des 
Wechsels  erfolgt  dann  nicht  als  datio  in  solutum,  sondern  als  Kaution. 
Vgl.  Pemsel  in  Z.  f.  H.R.  36  S.  40ff.,  nicht  richtig  Makower  ebenda 
S.  444 ff.  Nach  Schw^eden  §  5  ist  der  Aktienzeichner,  der  nicht  spätestens 
bei  Errichtung  der  Aktiengesellschaft  die  Aktie  liberiert,  zur  Abgabe  eines 
besonderen  Schuldscheines  für  den  Rest  verpflichtet.  Verabsäumt  er  dies, 
so  kann  das  Aktienrecht  kaduziert  werden  (§  6).  Der  Schuldschein  wird 
erst  nach  voller  Liberierung  zurückgegeben,  es  sei  denn,  daß  das  Aktien- 
recht auf  einen  anderen  übergeht  und  dieser  einen  Schuldschein  ausstellt. 
Ähnlich  der  dänische  Entwurf  §  23. 
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also  dem  Vorstände,  liegt  in  Ermangelung  anderer  statutarischer 
Vorschriften  die  Bestimmung   ob,   zu    welchen  Zeiten   und  in 
welchen  Raten  er  die  Bareinlage  eintreiben  will,  wobei  er  an 
die  Beschlüsse   der  Generalversammlung  und   (nach  Maßgabe 
der  Statuten)   auch   des   Aufsichtsrates   gebunden   istJ)     Die 
Frage,    ob  eine   Verpflichtung  des  gescliäftsfiihrenden  Organs 
besteht,    die   Einlage    von     allen    Aktionären    gleichmäßig 
einzutreiben,   oder  ob    der   einzelne  Aktionär   verpflichtet   er- 
scheint, auf  Aufforderung  den  fälligen  Betrag  zu  leisten,  gleich- 
gültig, ob  seine  Mitaktionäre  aufgefordert  sind  oder  nicht,  ist 
eine  zweifelhafte.    Es  entspricht  sicher  der  Billigkeit  und  dem 
für  Körperschaften  allgemein  geltenden  Grundsatz  der  gleichen 
Behandlung  aller  Mitglieder,  daß  nicht  ein  Teil  der  Aktionäre 
durch   schärfere   Heranziehung   gegenüber    dem    anderen    un- 
gebührlich  belastet  wird.     In  der   Eintreibung  der  Einlagen 
hegt  wirtschaftlich   eine  Kepartition   der  für  die   Gesellschaft 
erforderlichen  Summe  auf  die  einzelnen  Mitglieder  nach  Maß- 
gabe der  Beteiligung  derselben.    Daß  diese  Repartition  in  dem 
Verhältnis  erfolgt,  welches  der  Stärke  der  Beteiligung  entspricht, 
darf  jedes  Mitglied  verlangen.     Umgekehrt  kann  auch  in  der 
stärkeren  Heranziehung  des   einen  Aktionärs  gegenüber  dem 
anderen  eine  Begünstigung  desselben  liegen.     Wo  gesetzlich 
oder  statutarisch  den  Aktionären,   die  Einzahlungen   geleistet 
haben,    größere    Anteile   an    der   Dividende   gewährt    werden, 
hat  der  einzelne  Aktionär  möglicherweise  ein  Interesse  daran, 
den  vollen  Einlagebetrag   zu    leisten,    das  Interesse    der  Mit- 
aktionäre umgekehrt  erheischt  daß  sie  gleiclimäßig  zum  Genüsse 
des  Gewinnes  gelassen  werden.     Rechtfertigt  sich  so,  daß  die 
Eintreibung,  soweit  nicht  das   Statut    ein   anderes    bestimmt, 
gegenüber  allen  Aktionären  gleichmäßig  geschieht,  so  gebricht 
es  doch  in  den  Gesetzen  an  einer  ausdrücklichen  Bestimmung 
dieses  Inhaltes/-)     Es  dürfte   auch   die  Zweckmäßigkeit  einer 


*)  Dem  Aktionär  ist  der  Einwand,  daß  ein  Bedürfnis  zur  Einforderung 
nicht  vorliegt,  versagt  (Renaud  740 f.). 

')  Die  englisch-nordamerikanische  Auffassung  verlantrt  gleichmäßige 
Eintreibung.  Lindley  p.  578;  Spelling  §  555;  Cook  §  114;  Brice 
p.870;  Clark  p.  326;  Beach  §  5«>6.    Vgl.  Stimson  §8112. 
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derartigen  Norm  eine  zweifelhafte  sein.  Sie  würde  dem  Einzel- 
aktionär die  Einrede,  daß  nicht  alle  Aktionäre  gleichmäßig 
zur  Leistung  aufgefordert  seien,  geben  und  damit  die  Erreichung 
des  Zieles,  die  Eintreibung  der  Summen  zu  sichern,  erschweren. 
Nur  für  die  wichtigste  Folge  der  Nichtleistung,  die  Kaduzierung, 
dürfte  Voraussetzung  sein,  daß  alle  Aktionäre  gleichmäßig 
aufgefordert  sind,  weil  es  sich  hier  um  ein  formliches,  mit 
genauen  Kautelen  für  den  betroflFenen  Aktionär  versehenes 
Verfahren  handelt.  Dagegen  treten  die  übrigen  Polgen  der 
Nichtleistung  (Schadensersatz,  Zinspflicht,  Zahlung  der  Vertrags- 
strafe) auch  dann  ein,  wenn  der  Aktionär  den  Nachweis  liefern 
könnte,  daß  der  Vorstand  das  Gebot  der  gleichmäßigen  Be- 
handlung aller  verletzt  habe.  Nur  durch  Anrufung  der  General- 
versammlung, beziehungsweise  des  Aufsichtsrates  könnte  das 
betroffene  Mitglied  erzielen,  daß  der  Vorstand  den  begangenen 
Fehler  wieder  gut  macht,  indem  er  die  übrigen  Aktionäre 
nachträglich  heranzieht. 

Die  Beitreibung  erfolgt  durch  Aufforderung  (call,  assess- 
ment)  an  die  einzelnen  Mitglieder  unter  Angabe  des  Prozent- 
betrages der  zu  leistenden  Summe  im  Verhältnis  zur  ganzen 
Einlage.  Die  Aufforderung  hat  in  den  für  die  Veröffent- 
lichungen bestimmten  Blättern,  bei  Namensaktien  an  sich  auch 
durch  persönliche  Mahnung  an  den  letzten,  im  Aktienbuche 
verzeichneten  Inhaber  der  Aktie  zu  erfolgen.  Doch  nehmen 
von  letzterem  Verfahren  vielfach  Gesetze  Abstand  und  begnügen 
sich  mit  der  öffentlichen  Aufforderung.  Sollten  im  Statut 
oder  im  Zeichnungsschein  bestimmte  Zeitpunkte  für  die  ein- 
zelnen Raten  aufgestellt  sein,  so  bedarf  es  keiner  weiteren 
Aufforderung,  es  gilt  dann  der  Satz:  „dies  interpellat  pro 
homine-*. 

Die  Einzahlung  hat  im  Zweifel  auf  Gefahr  und  Kosten 
des  Aktionärs  an  dem  Sitz  der  Aktiengesellschaft  zu  erfolgen. 
Über  die  Einzelheiten  enthalten  die  Statuten  mehr  oder  minder 
ausführliche  Vorschriften. 

Die  Verpflichtung  zur  Leistung  der  Bareinlage  kann 
nach  allgemeinen  Grundsätzen  erfüllt  werden.  Es  wäre  also 
au    sich     nicht     bloß     Barzahlung,     sondern     auch     Hingabe 
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anderer  Gegenstände  an  Zahlungsstatt,  nicht  dagegen  Erlaß 
möglich.*)      Denn    durch    den    Erlaß    würde    ja    eine    Ver- 
kürzung   des    Gesellschaftsvermögens    über    den    Betrag    des 
Grundkapitales  stattfinden,  das  nach  zwingender  Vorschrift  den 
Gläubigern  verfangen  ist    Wie  somit  die  Vorstandsmitglieder 
durch  Erlaß   der  Einlagepflicht  sich   haftbar   machen  würden 
und  zwar  nicht  bloß  der  Gesellschaft,  sondern  nach  wichtigen 
Gesetzen  auch  den  Gesellschaftsgläubigern  gegenüber,^)  so  wäre 
der   Erlaß   auch   ohne  Wirkung.**)      Die   Gesellschaft   könnte 
trotzdem   den    Betrag   wieder   einklagen.      Freilich    läßt    sich 
entgegenhalten,   daß    möglicherweise   der  Betrag   des   Grund- 
kapitales  und  der  etwaigen  Zwangsreservefonds  durch  Gewinne 
längst  aufgebracht  ist,  so  daß  im  Grunde  der  Erlaß  dann  nur 
die  Gewährung  der  entsprechenden  Dividende  an  die  befreiten 
Aktionäre  wäre.     In  der  Tat   kann    dies  zutreffen.     Solchen- 
falls müßte  der  „Erlaßt  sich   aber   in  die  Formen   einer  Be- 
schlußfassung   über    die  Dividende    kleiden,    die    völlige    Ein- 
zahlung des  Einlagebetrages  müßte  in  der  Form  der  Zurück- 
behaltung von  Dividenden  in  Höhe  des  schuldigen  Restbetrages 
vor  aufgegangen   sein.      Die   bloße  Tatsache,    daß   der   Betrag 
des  Grund  kapitales  durch    das  Gesellschaftsvermögen  gedeckt 
ist,    genügt  jedenfalls   zum    Erlaß   nicht.    —  Wie   der   Erlaß 
selbst,  wäre    natürlich  jeder    die  Gesellschaft   zum  Erlaß  ver- 
pflichtende Vertrag   ungültig,*)    ebenso  jeder  Vertrag,   der,  in 
andere  Formen  gekleidet,  in  Wahrheit  die  Zwecke  des  Erlasses 
anstrebt.  —  Von  den    obigen  Sätzen  weichen  jedoch  einzelne 
Gesetzgebungen  ab.^)    Sie  gestatten,  den  Zeichner  von  Inhaber- 
aktien nach  Zahlung  eines  gewissen  Prozentsatzes  zu  liberieren, 
falls  das  Statut  darüber  Bestimmungen  treffe.    So  kann  nach 
dem  Allg.  D.H.G.B.  Art.  222  Nr.  3  im  Statut  bestimmt  werden, 
daß   nach  Zahlung   von  40^0  der  Zeichner    der  Inhaberaktie 
von  der  Haftung  für  weitere  Einzahlungen  befreit  werde,  und 


^)  Wohl  aber  können  Zinsen   und  Vertragsstrafen    erlassen  werden. 
»)  Oben  S.  271flf. 
»)  R.O.H.Ü.  X  S.  51. 
*)  R.G.E.  11  S.  42. 
*)  Oben  Bd.  I  S.  214. 
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daß  im  Falle  der  eingetretenen  Befreiung  über  die  geleisteteo 
Einzahlungen  Prome8sen  oder  Interimsscheine,  welche  auf 
Inhaber  lanten,  ausgestellt  werden  dürfen^  ähnlich  nach  dem 
schweizerischen  O.R.  Art.  636  Abs.  3  (50%). 

Die  Hingabe  an  Zahlungsstatt  hat,  wenngleich  sie 
juristisch  von  der  Sacheinlage  zu  scheiden  ist.  wirtschaftlich  mit 
ihr  die  naheste  Berührung.  Demgemäß  ist  jedenfalls  anzunehmen» 
daß  sie  nicht  unter  geringeren  Kautelen  als  jene  erfolgen  dürfte. 
Weitergehend  ist  aber  da,  wo  die  Gesetze  Sacheinlagen  und 
Bareinlagen  verschiedener  Behandlung  unterwerfen,  anzu- 
nehmen, daß  die  einmal  versprochene  Bareinlage  nicht  durch 
datio  in  solutum  getilgt  werden  kann.  Denn  die  Vorschriften,  die 
für  Sacheinlagen  gegeben  sind,  erstreben  die  der  Sacheinlage- 
verpflichtung zu  Gj^unde  Hegenden  Vorgänge  in  das  Licht  der 
Öffentlichkeit  zu  stellen,  sie  bringen  die  Sacheinlagen  mit  der 
Gründung  in  Zusammenhang,  sie  wollen  gerade  den  Zeichnern 
von  Bareinlagen  die  Kontrolle  über  die  Lauterkeit  der 
Gründung  gewähren.  Dieser  Zweck  würde  durch  die  Zu- 
lassung der  Hingabe  an  Zahlungsstatt  bei  der  Bareinlage 
vereitelt  werden.  \) 

Die  Aufrechnung  seitens  der  Gesellschaft  mit  Ver- 
bindlichkeiten gegenüber  dem  Aktionär  ist  in  allen  Gesetzen 
für  zulässig  erklärt,-)  sie  wird  sich  insbesondere  in  der 
Zurückbehaltung  von  Dividenden  äußern  können.  Doch  wird 
auch  hier  zu  beachten  sein,  daß  keine  Gefilhrdung  des 
Grundkapitales  für  die  Gläubiger  eintreten  darf,  daß  es  sich 
vielmehr  lediglich  um  die  Ersparung  der  Hin-  und  Herschiebung 
der  betreffenden  Beträge  handeln  muß.  Insbesondere  wären 
Aufrechnungs vertrage,  die  der  Vorstand  mit  Aktionären  schließt, 
nur  unter  der  V^oraussetzung  wirksam,  daß  der  Vorstand  damit 
nicht  eine  unzulässige  Zurückzahlung  an  die  Aktionäre  auf 
Kosten  der  Gläubiger  vornimmt;  andernfalls  hätten  die 
Gläubiger  nicht  bloß  das  Recht,  den  Vertrag  anzufechten, 
sondern  nach  näherer  Bestimmung  der  einzelnen  Gesetze  auch 

»)  Vgl.  K.G.E.  XVIIl  S.  4. 

*)  Für  Deutschland  vgl.  als  Argument  §  279. 
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den  Ansprncb  gegen  die  Aktionäre  auf  Rückzahlung  der 
Summe  zum  Grundkapital,  ja  sogar  das  Recht,  die  Vorstands*» 
mitglieder  auf  Schadensersatz  zu  belangen. 

Streitig  ist,  ob  der  Aktionär  im  Wege  der  Aufrechnung 
mit  einer  Gegenforderung  den  schuldigen  Einlagebetrag  leisten 
darf.  Es  ist  zuzugeben,  daß  der  Aktionär  hinsichtlich  des 
Einlagebetrages  ein  wahrer  Schuldner  der  Aktiengesellschaft 
ist  und  daß  demgemäß,  wenn  er  in  seiner  Eigenschaft  als 
Gläubiger  eine  kompensable  Gegenforderung  gegen  die  Aktien- 
gesellschaft hat,  an  und  für  sich  die  zivilistischen  Voraus- 
setzungen fiir  eine  Aufrechnung  gegeben  sein  können.^)  Anderer- 
seits ist  zu  erwägen,  daß  die  Aktiengesellschaft  als  juristische 
Person  nur  das  formelle  Gewand  bildet,  in  dem  die  Aktionäre 
ihre  eigenen  wirtschaftlichen  Interessen  verfolgen.^)  Der  Dritte 
tritt  zu  der  Aktiengesellschaft  in  rechtliche  Beziehungen  nur, 
weil  ihm  gewisse  Vermögensmassen  reserviert  sind,  die  seiner 
Befriedigung  dienen  sollen.  Die  gesetzlichen  Bestimmungen 
über  die  Errichtung  der  Gesellschaft  beruhen  auf  dem  Grund- 
gedanken, daß  für  die  wirkliche  Aufbringung  des  Grundkapitals 
Sorge  getragen  wird.  Die  Erhaltung  dieses  für  die  Gläubiger 
äußerst  wichtigen  Gleichgewichtes  wird  gefährdet,  wenn  gestattet 
wird,  daß  die  Befriedigung  im  Wege  der  Aufrechnung  erfolgt. 
Mindestens  ist  zu  wünschen,  daß,  wo  die  Gesellschaft  in  Konkurs 
geraten  ist,  dem  Aktionär  versagt  sein  muß,  mit  Forderungen, 
die  er  gegen  die  Konkursmasse  hat,  aufzurechnen.'^)  Handelt 
es  sich  dagegen  lediglich  um  die  Ersparnis  der  Hin-  und  Her- 
schiebung von  Geldern,  ohne  daß  die  anderen  Gesellschafts- 
gläubiger benachteiligt  werden,  so  wird  sich  an  und  für  sich 
nicht«  gegen  die  Tilgung  durch  Aufrechnung  einwenden  lassen.*) 
Bedenklich  erscheint  freilich  die  Begründung  dieser  Sätze  mit 
der  „Ungleichartigkeit"  beider  Forderungen.^)  Denn  das  Er- 
fordernis der  „Gleichartigkeit"  bezieht  sich  nur  auf  den  Gegen- 

»)  Vgl.  H.O.H.G.  XXV  S.  285,  Renand  S.  866. 

«)  R.GJE.  VI  S.  71. 

»)  R.G.E.  VI  S.  73. 

*)  R.G.E.  XVin  S.  5. 

*)  So  KG.E,  VI  S.  73,  XVHI  S.  5,  XIX  S.  127. 
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stand,  nicht  den  Zweck  der  Leistung.^)  Vielmehr  ist  anzunehmen, 
daß  es  sich  um  eine  aktienrechtliche  Sonderbestimmung  handelt 
die  aus  der  Natur  der  Aktiengesellschaft  sich  ergibt.  Im 
deutschen  Recht  ist  es  dem  Aktionär  schlechthin  untersagt 
seine  Einlageverpflichtung  durch  Aufrechnung  zu  tilgen,-)  doch 
bezieht  sich  dies  nicht  auf  die  Zahlung  von  Zinsen  oder  Vertrags- 
strafen.*') In  ausländischen  Rechten  bestehen  Bestimmungen 
hinsichtlich  der  Kompensation  im  allgemeinen  nicht.*) 

Die  Verpflichtung  zur  Leistung  der  Einlage  wird  nicht 
dadurch  beseitigt,  daß  der  Aktionär  sein  Aktienrecht  abtritt.'^) 
Vielmehr  bedürfte  es  solchenfalls,  damit  der  bisherige  Aktionär 
liberiert  wird,  einer  besonderen  Entlassung  seitens  der  Aktien- 
gesellschaft. •)  Denn  wenn  auch  die  Mitgliedschaft  des  Aktionärs 
regelmäßig  übertragbar  ist.  so  kann  doch  durch  Übertragung 
der  mitgliedschaftlichen  Rechte  der  Aktionär  nicht  seiner 
gegen  die  Gesellschaft  entstandenen,  vermögensrechtlichen  Ver- 
pflichtungen sich  einseitig  entledigen.  Es  würde  somit  auch 
dann,  wenn  der  Erwerber  die  mitgliedschaftliche  Verpflichtung 
zur  Leistung  der  noch  ausstehenden  Einlagebeträge  der  Gesell- 
schaft gegenüber  übernommen  hat,  der  bisherige  Aktionär  noch 
nicht  frei  werden.  Vielmehr  würden  der  Aktiengesellschaft  beide 
als  Gesamtschuldner  haften.   Der  Umstand,  daß  bei  Verkauf  der 


^)  Man  würde  mit  dieser  Argumentation  auch  der  Aktiengesellschaft 
die  Aiifrechnungsbefugnia  versagen  müssen. 

«)  H.G.B.  §  221. 

')  Anders  nach  der  Novelle  von  1884. 

*)  Die  französische  Praxis  und  Theorie  läßt  sie  zu,  selbst  mit  Bezug 
auf  die  erste  Einzahlung  (Lyon-Caen  et  R.  II  Nr.  H99).  Die  belgische 
stellt  jedenfalls  für  den  Fall  des  Konkurses  auf  verneinendem  Standpunkt 
Siville  Nr.  588,  Beltjens,  Encyclop.  du  droit  comm.  beige  II  p.  275. 
Das  schweizerische  O.K.  Art.  136  Abs.  2  und  das  schweizerische  Konkurs- 
gesetz von  1889  §  213  versagen  wenigstens  im  Konkurse  die  Aufrechnung, 
ebenso  die  Comp.  Act  1862  scct.  101.  Vgl.  dagegen  Spanien  926.  In 
Nordamerika  wird  die  AufrechniingsV)efugni8  verneint.  Vgl.  Cook  §225; 
Spelling  §§  818,  992;  Clark  p.  603.  Untersagt  ist  sie  in  Finnland 
(Chydenius  p.  202).  Vgl.  ferner  norwegischer  Entwurf  §  48  Abs.  3, 
dänischer  §  24  Schluß. 

■')  Vgl.  Seuffert  XII  Nr.  59. 

'^)  Vgl.  Niederlande  43. 
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Aktie  der  Käufer  die  Verpflichtung  gegenüber  dem  Verkäufer 
übernommen  hätte,  für  dessen  Liberierung  Sorge  zu  tragen,  wäre 
lediglich  für  die  internen  Beziehungen  beider  Teile  von  Be- 
deutung. 

Die  Befugnis  zur  Entlassung  des  bisherigen  Aktionärs 
i&t  nach  allgemeinen  Grundsätzen  der  Gesellschaft  dann  nicht 
zu  versagen,  wenn  der  Erwerber  die  gleichen  Bürgschaften 
für  die  Leistung  der  Einlage  gewährt,  wie  der  Veräußerer. 
Handelt  es  sich  dagegen  um  die  Ersetzung  eines  leistungs- 
fähigen Mitgliedes  durch  ein  insolventes,  so  sprechen  die  gleichen 
Gründe,  die  gegen  den  Erlaß  der  Einlage  sich  richten,  gegen 
die  Entlassung  des  Veräußerers.*)  Es  liegt  indessen  auf  der 
Handy  daß  eine  Spezialuntersuchung,  ob  diese  oder  jene  Sachlage 
gegeben  ist,  kaum  durchfuhrbar  erscheint.  Es  ist  somit  ver- 
ständlich, daß  zahlreiche  Gesetzgebungen  die  Weiterhaftung 
des  bisherigen  Mitgliedes  durch  zwingende  Normen  angeordnet 
und  nur  ihr  meist  insofern  Grenzen  gezogen  haben,  als  sie 
den  früheren  Aktionär  nur  noch  in  subsidium  und  nur  noch 
eine  gewisse  Zeit  oder  nur  bis  zu  einem  Bruchteil  des  Nenn- 
betrages haften  lassen,  während  sich  die  Gesellschaft  in  erster 
Linie  an  das  neue  Mitglied  halten  soll.  Schon  das  AUg. 
D.H.G.B.  bestimmte,  daß,  solanß:e  der  Betrag  dei*  Aktie  nicht 
vollständig  eingezahlt  sei,  der  Aktionär  durch  Übertragung 
seines  Anrechtes  auf  einen  anderen  von  der  Verbindlichkeit 
zur  Zahlung  des  Rückstandes  nur  dann  befreit  werde,  wenn 
die  Gesellschaft  den  neuen  Erwerber  an  seiner  Stelle  annehme 
und  ihn  der  Verbindlichkeit  entlasse,  daß  aber  auch  in  diesem 
Falle  der  austretende  Aktionär  auf  Höhe  des  Rückstandes 
für  alle  bis  dahin  von  der  Gesellschaft  eingegangenen 

^)  Eine  Entlassung  des  bisherigen  Aktionärs  liegt  noch  nicht  darin, 
daß  der  Aktien  verein  in  die  Übertragung  der  Aktie  willigt  oder  daß  er 
die  Umschreibung  der  Aktie  auf  den  neuen  Erwerber  gestattet.  Vielmehr 
läge  darin  nichts  weiter  als  die  Anerkennung  des  neuen  Mitgliedes  ohne 
Verzicht  auf  Rechte  gegen  das  bisherige  Mitglied.  Wohl  aber  wäre 
eine  Entlassung  dann  als  erfolgt  anzusehen,  wenn  der  bisherige  Aktionär 
den  über  den  Restbetrag  der  Aktie  ausgestellten  Schuldschein  zurück- 
erhält, w^ährend  der  neue  Aktionär  seinerseits  einen  Schuldschein  aus- 
zustellen hat  (Renaud  S.  706).     Vgl.  Schweden  §  5  Abs.  2. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  25 


38&  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

Verbindlichkeiten  noch  auf  ein  Jahr,  vom  Tage  des  Austritts 
an  gerechnet,  subsidiarisch  verhaftet  bleibe;^)  hiervon  gestattet 
Art.  222  dem  Statut  für  den  Fall  Ausnahmen  zu  machen, 
daß  40%  des  Nennbetrages  eingezahlt  und  Interimsscheiue 
auf  Inhaber  ausgestellt  sind.*)  Weitergehend  hat  die  zweite 
deutsche  Aktiennovelle  ^)  und  im  Anschluß  daran  das  neue 
deutsche  H.G.B.*)  alle  früheren  ßechtsvorgänger,  soweit  die 
Zahlung  von  den  Rechtsnachfolgern  nicht  zu  erlangen  ist,  fiir 
subsidiär  haftbar  erklärt,  und  zwar  derart,  daß  staflFelweise, 
nicht  sprungweise  gegen  sie  Regreß  zu  nehmen  ist,  jeder 
frühere  Rechtsvorgänger  nur  insoweit  verhaftet  sein  soll,  als 
die  Zahlung  von  dessen  Rechtsnachfolger  nicht  zu  erlangen 
ist.*^)  Die  Haftpflicht  des  Rechts  Vorgängers  ist  auf  die  Frist 
von  zwei  Jahren  seit  Anmeldung  der  Übertragung  des  Anteils- 
rechtes zum  Aktienbuche  beschränkt,  eine  Befreiung  der 
Rechtsvorgänger  von  dieser  Leistung  ist  ausgeschlossen.*) 
Ahnliche  Vorschriften  enthält  die  französische  Aktiennovelle 
vom  1.  August  1893  betr.  die  Modifikation  des  Art.  3  des 
Gesetzes  von  1867,  die  insofern  sogar  weiter  gehen,  als  der 
Gesellschaft  der  Sprungregreß  gegen  die  Vorgänger  gewahrt  ist.') 

Nur  bis  zur  Höhe  von  öC^/^  des  Nennbetrages  der  Aktie 
läßt  das  ungarische  H.G.B.  trotz  der  Abtretung  den  Zeichner 


1)  Art.  *223.  Ahnlich  Belgien  Art.  42  Abs.  1,  jedoch  ohne  Be- 
schränkung auf  ein  Jahr,  Schweiz  637  Abs.  7,  jedoch  mit  der  Wendung, 
daß,  falls  innerhalb  eine^s  Jahres  die  Gesellschaft  in  Konkurs  gerät,  er 
subsidiär  für  den  ganzen  Rückstand  bis  zum  Nennbetrag  haftet.  Vgl. 
auch  dänischer  Entwurf  §  35,  norwegischer  §  41. 

*)  Ahnlich  Schweiz  636  (50^  o)-  Nach  diesen  Bestimmungen  haftet 
der  neue  Erwerber  nur  dann,  wenn  auf  ihn  umgeschrieben  ist.  Indossiert 
er  ohne  Umschreibung  weiter,  so  wird  er  nicht  berührt. 

»)  Art.  184  b. 

*)  §  220. 

^)  Nach  deutschem  Kecht  wird  letzteres  vermutet,  falls  von  dem 
Rechtsnachfolger  die  Zahlung  nicht  bis  zum  Ablaufe  von  einem  Monat 
geleistet  wird,  nachdem  an  ihn  die  Zahlungsaufforderung  und  an  den 
Kechtsvorgänger  die  Benachrichtigung  von  dieser  erfolgt  ist. 

ö)  §  221. 

')  Ebenso  Japan   153,  154. 
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verhaftet  bleiben,^)  während  dagegen  das  bosnische  H.G.B.*) 
den  Zeichner  der  Aktie  für  die  Einzahlung  des  ganzen  Nenn- 
betrages der  Aktie  drei  Jahre  vom  Tage  der  Eintragung  des 
Statutes  in  das  Handelsregister  unbedingt  verhaftet  sein  läßt. 
Diese  beiden  Gesetzbücher  beschränken  die  Haftung  übrigens 
auf  den  ersten  Zeichner,  während  sie  die  Zwischen männer 
durch  Eintragung  des  folgenden  Erwerbers  in  das  Aktienbuch 
befreit  werden  lassen. '*) 

Am  radikalsten  bestimmt  das  italienische  Codice  di 
commercio  Art.  166  Abs.  2,*)  daß  die  Zeichner  und  die  späteren 
Zessionare  für  den  ganzen  Betrag  der  Aktien  verantwortlich 
bleiben,  ohne  eine  Beschränkung  in  dieser  Hinsicht  auf- 
zustellen.*^) Auch  das  spanische  H.G.B.  Art.  164  Abs.  2,  3 
geht  von  dem  gleichen  Prinzip  aus,  mildert  es  jedoch  insofern, 
als,  wenn  die  Klage  gegen  eine  der  haftenden  Personen  angestellt 
ist,  eine  neue  Klage  gegen  einen  der  übrigen  erst  auf  Grund 
des  Nachweises  der  Insolvenz  des  zuerst  Belangten  angestellt 
werden  dürfe. 

Das  englische  Recht®)  läßt  die  früheren  Mitglieder  unter 
drei  Beschränkungen  heranziehen:  einmal  soll  kein  früheres 
Mitglied  beitragspflichtig  sein,  das  aufgehört  hat  Mitghed  zu 
sein  ein  Jahr  oder  länger  vor  Beginn  der  Liquidation  der 
Gesellschaft,  sodann  soll  sich  die  Haftpflicht  lediglich  auf  die 
Verpflichtungen  beschränken,  die  bestanden,  als  das  Mitglied 
ausschied  und  endlich  soll  sie  nur  bei  Zahlungsunfähigkeit  des 
gegenwärtigen  Mitgliedes  Platz  greifen.') 


^)  §§  153,  171. 

«)  §  158. 

3)  Ungarn  §  173  Abs.  4,  Bosnien  §  179  Abs.  4. 

*)  Ihm  folgt  Rumänien  168  Abs.  2,  Portugal  170  §  1,  Argentinien  332. 

*)  Die  Verjährung  ist  die  fünfjährige  (Art.  919). 

«)  Comp.  Act  1862  sect    38.  unrichtig  Renaud  S.  712. 

'^)  Eigentümlich  ist  die  Stellung  des  nordamerikanisohen  Rechts. 
Es  geht  davon  aus,  daß  die  bona  fide  gemachte  Übertragung  der  Aktie 
mit  der  Eintragung  in  das  Aktienbuch  den  bisherigen  Aktionär  liberiere 
(Cook  §  255),  soweit  nicht  vor  der  Umschreibung  Einforderungen  (calls) 
gemacht  sind.  Zur  Ergänzung  ist  der  statutarisch  vielfach  vorkommende 
Satz  heranzuziehen,  daß  keine  Umschreibung   ohne  Zustimmung  des  Vor- 

25* 
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Übrigens  kann  nach  dem  englischen  Normalstatut  Art.  10 
die  Kompagnie  die  Umschreibung  auf  den  neuen  Erwerber 
verweigern,  solange  die  Aktie  nicht  vollbezahlt  ist,  ja  solange 
der  Aktionär  aus  sonstigem  Grunde  der  Gesellschaft  etwas 
schuldet,  und  nach  Art.  75  kann  der  Vorstand  Dividenden- 
auszahlungen zurückhalten  wegen  unterlassener  Zahlungen  auf 
die  Aktien. 

Wo  indessen  solche  Bestimmungen  nicht  bestehen,  bleibt 
jedes  frühere  Mitglied  solange  verhaftet,  als  es  nicht  von  der 
Gesellschaft  durch  die  statutenmäßig  dafür  maßgebenden 
Organe  aus  seiner  Haftung  entlassen  ist  und  zwar  nicht 
bloß  hinsichtlich  derjenigen  Verpflichtungen,  die  zur  Zeit 
seines  Austritts  bestanden  haben,  sondern  auch  hinsichtlich 
der  später  erwachsenden.  Doch  würde  die  allgemeine  Ver- 
jährung natürlich  auch  hier  eingreifen. 

Dabei  haben  die  obigen  Gesetze  den  Fall  im  Auge, 
daß  die  Aktienurkunden,  beziehungsweise  Interimsscheine  auf 
Namen  lauten,  und  daß  der  Übertragung  eine  Umschreibung 
des  Erwerbers  im  Aktienbuche  nachfolgt.  Denn  nur  diesen- 
falls  ist  die  Gesellschaft  in  der  Lage,  sich  an  den  neuen  Er- 
werber zu  halten.  In  Übereinstimmung  hiermit  steht,  daß 
meist  die  Ausgabe  von  Aktienurkunden  auf  Inhaber  erst  nach 
voller  Liberierung  der  Aktie  zulässig  ist.  Die  wenigen  Länder, 
in  denen  schon  nach  Einzahlung  eines  gewissen  Prozentsatzes 
Aktien  auf  Inhaber  ausgestellt  werden  können,  gestatten 
umgekehrt,  den  Zeichner  nach  Einzahlung  dieses  Prozentsatzes 
zu  liberieren.  ^) 


Standes  stattfinden  darf,  solange  der  bisherige  Aktionär  Schulden  gegen 
die  Kompagnie  hat.  Auch  können  die  bylaws  die  Gültigkeit  der  Um- 
schreibung von  der  Bezahlung  aller  Einforderungen  abhängig  machen. 
Des  ferneren  sind  Übertragungen  unverbindlich  für  die  Gläubiger,  wenn 
die  Körperschaft  insolvent  oder  aufgelöst  ist  (S pellin g  §  817 f.)  In 
Statutarrechten  bestehen  übrigens  abweichende  Sätze,  die  den  bisherigen 
Aktionär  weiter  haften  lassen  (Stimson  §  8141). 

')  Allg.  D.H.G.B.  Art.  222  Nr.  3,  Schweiz  636.    Unpraktisch  Spanien 
164  Abs.  4.     Vgl.  Bd.  I  S.  214. 
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Eine  gänzlich  andere  Frage  ist,  ob  durch  den  Erwerb 
der  Aktie  der  Erwerber  in  die  Pflicht  zur  Leistung  des 
Bchuldigen  Einlagebetrages  eintritt.  Sicher  liegt  dieser  Ein- 
tritt noch  nicht  in  dem  Abschluß  des  obligatorischen  Kauf- 
vertrages, durch  welchen  der  Käufer  vielmehr  höchstens  dem 
Veräußerer  gegenüber  die  Pflicht  zur  Liberierung  übernimmt; 
aber  auch  in  dem  dinglichen  Eigentumserwerbsakt  der  Aktien- 
urkunde ist  er  noch  nicht  gegeben.  Die  Konstruktion,  daß 
die  Zahlung  des  schuldigen  Aktienbetrages  eine  Last  sei,  die 
auf  dem  Aktienrecht  derart  hafte,  daß  es  nur  mit  dieser  Ver- 
bindlichkeit ei'worben  werden  kann,  ist,  wie  Renaud  aus- 
fuhrt,^) unzutreflFend,  denn  die  Absicht  der  Parteien  ist 
möglicherweise  nur  auf  Erwerb  des  Aktienrechts  gerichtet. 
Vielmehr  bedarf  es  eines  besonderen,  auf  Übernahme  der  Ver- 
pflichtung gegenüber  dem  Verein  gerichteten  Willensaktes  des 
Erwerbers.  Ein  solcher  wird  aber  darin  zu  erblicken  sein, 
daß  der  mit  der  Tatsache,  daß  noch  Einlagebeträge  zu  leisten 
seien,  vertraute  Erwerber  seinerseits  die  Umschreibung  der 
Aktie  auf  seinen  Namen  beantragt  oder  zuläßt.  Hierin  wird, 
wie  bereits  früher  ausgeführt  ist^)  die  einseitige  Erklärung 
des  Erwerbers  an  die  Gesellschaft  liegen,  die  gesetzlichen, 
beziehungsweise  statutarischen  Pflichten  zu  tragen.  Bei  In- 
haberaktien ist  eine  solche  Erklärung  nicht  zu  subintelligieren. 
Da  solche  meist  erst  nach  voller  Liberierung  der  Aktie  aus- 
gegeben werden,  ist  umgekehrt  davon  auszugehen,  daß  der 
Erwerber  nur  die  Rechte  aus  der  Aktie  erwerben  wolle.  So- 
weit der  Erwerber  nur  in  die  Rechte  des  Veräußerers  eintritt, 
vnrd  die  Gesellschaft  aber  in  der  Lage  sein,  die  zu  zahlenden 
Dividenden  und  Liquidationsquoten  zurückzuhalten,  bis  die 
schuldigen  Beträge  entrichtet  sind.^) 

Die  Standpunkte  der  einzelnen  Gesetze  gehen  über  die 
obigen  Darlegungen  hinaus.  Eine  Haftung  des  Erwerbers 
einer  Inhaberaktie  wird  von  ihnen  schon  aus  dem  Grundß 
negiert,    weil    sie    meist  davon   ausgehen,    daß   Inhaberaktien 

1)  S.  703  ff. 

«)  Oben  S.  32  ff. 

»)  ßenaud  S.  708. 
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erst  nach  voller  Liberierung  der  Aktie  ausgegeben  werden 
dürfen.  Nur  das  spanischeH.G.BJ)  läßt  bei  nicht  vollbezalilten 
Aktien  auf  Inhaber  für  die  Einzahlung  der  felilenden  Raten 
diejenigen  haften,  die  sich  als  Inhaber  dieser  Aktien  erweisen, 
bemerkt  aber  gleichzeitig,  daß,  falls  solche  nicht  erscheinen, 
und  jede  persönliche  Aufforderung  unmöglich  werde,  nur  durch 
Annullierung  der  betreffenden  Aktien  geholfen  werden  könne.*) 

Dagegen  erkennen  sie  eine  Haftung  des  Erwerbers  einer 
Namensaktie,  beziehungsweise  eines  auf  Namen  lautenden 
Interimsscheines  für  die  restierenden  Beträge  an,  die  sie  jeden- 
falls mit  der  Unjschreibung  im  Aktienbuche  beginnen  lassen. 
Diese  Anerkennung  geschieht  entweder  durch  ausdrückliche 
Festsetzung^)  oder  sie  ergibt  sich  aus  der  Ausdrucksweise 
des  Gesetzes,  wonach  „die  Aktionäre"  zur  Leistung  des  Nenn- 
betrages verpflichtet  seien,  ohne  daß  ein  Unterschied  zwischen 
dem  ersten  Zeichner  und  den  späteren  Aktionären  gemacht 
wird."*)  Auf  die  Tatsache,  ob  dem  Erwerber  bekannt  war, 
daß  die  Aktie  noch  nicht  vollbezahlt  sei,  legen  sie  kein 
Gewicht.  Die  Haftung  wird  ihm  vielmehr  als  „Aktionär" 
aufgebürdet.  Auch  verliert  er  sie  nach  den  meisten  Gesetzen 
nicht  durch  die  Weiterveräußerung  der  Aktie,  vielmehr  haftet 
er  neben  dem  ersten  Zeichner  und  dem  Rechtsnachfolger,  sei 
es  prinzipaliter,  sei  es  subsidiär,  in  welcher  Beziehung  auf 
das  oben  Vorgetragene  zu  verweisen  ist. 

Die  Folgen  der  Unterlassung  der  Leistung  der  Bar- 
einlage sind,  soweit  nicht  Gesetze  Sonderbestimmungen  ent- 
halten, die  allgemein  bürgerlich-rechtlichen.  Eine  Verpflichtung 
zur  Zahlung  von  Verzugszinsen  würde  somit  voraussetzen,  daß 


')  Art.  164  Abs.  4. 

«)  Verl.  auch  Schweiz  636  Abs.  2. 

■*)  So  Eunfl.  Comp.  Act.  1862  sect.  38:  ^every  present  .  ..  meniber-, 
Italien  166  Abs.  2,  Niederlande  43,  Deutschland  §§  219—221,  Frankreich 
Gesetz  von  1893  betr.  Modifikation  des  Art.  3  des  Gesetzes  von  1867, 
Portugal  170  §  l.  Auf  dem  gleichen  Standpunkt  steht  das  nordameri- 
kanische  Recht   (Cook   §   256).      Für  Finnland   vgl.  Chydenius  p.  205. 

*)  So  Allg.  D.H.G.B.  Art.  219,  220,  223,  Ungarn  173  Abs.  4.  168, 
169,  171,  Schweiz  637,  634;  zweifelhaft  ist  die  Fassung  von  Belgien  Art.  42 
Abs.  2. 
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der  BegriflF  des  Verzuges  nach  den  Vorschriften  des  maß- 
gebenden Zivilrechts  gegeben  ist.  Darüber  hinausgehend 
knüpfen  aber  nicht  wenige  Gesetze  schon  an  die  Tatsache  der 
Nichtleistung  die  Verpflichtung  zur  Zinszahlung  ohne  Rück- 
sicht darauf,  ob  den  Aktionär  ein  Verschulden  triflft  oder 
Dicht,  ob  gehörig  gemahnt  ist  oder  nicht,  vorausgesetzt  nur, 
daß  die  allgemeine  Einforderung  der  Rate  in  gesetzlicher 
Form  erfolgt  ist.^)  Diese  Verpflichtung  lastet  auf  demjenigen 
Aktionär,  gegen  den  die  Aktiengesellschaft  primär  vorzugehen 
berechtigt  ist.  Der  Rechtsvorgänger  ist  nur  zur  Zahlung  des 
restierenden  Aktienbetrages  verpflichtet.^)  Hatte  er  die  Aktie 
jedoch  erst  nach  der  Einforderung  des  Betrages  veräußert, 
so  würde  er  auch  seinerseits  für  die  Zahlung  von  Zinsen  auf- 
zukommen haben.  Außer  den  Zinsen  kann  die  Aktiengesell- 
schaft von  dem  nichtleistenden  Aktionär  Ersatz  allen  Schadens, 
der  ihr  durch  die  Verzögerung  der  Zahlung  entsteht,  ver- 
langen, soweit  nach  allgemeinen  Vorschriften  des  bürgerlichen 
Rechts  der  säumige  Aktionär  den  Schaden  zu  vertreten  hat. 
Zur  größeren  Sicherheit  bestimmen  manche  Statuten,  daß  im 
Falle  nicht  rechtzeitiger  Zahlung  eine  Vertragsstrafe  zu  ent- 
richten sei,  eine  Bestimmung,  deren  Zulässigkeit  von  Gesetzen 
ausdrücklich  anerkannt  ist.'*)  Für  die  Vertragsstrafe  würden, 
soweit  nicht  in  einzelnen  Gesetzen^)  etwaige  zivilrecbtliche 
Schranken  hinsichtlich  der  Höhe  der  Vertragsstrafe  beseitigt 
sind,  die  allgemeinen  Vorschriften  des  bürgerlichen  Rechts  an- 
zuwenden sein.^)  Insbesondere  gilt  dies  für  das  neue  deutsche 
H.G.B.,  welches  sich  lediglich  darauf  beschränkt,  die  statu- 
tarische Zulässigkeit  der  Vertragsstrafe  anzuerkennen.**)    Das 


>)  Allg.  D.H.G.B.  Art.  220  Abs.  l,  D.II.G.B.  §  218,  Schweiz  634 
Abs.  1,  Ungarn  169  Abs.   1,  Bosnien  175  Abs.  1,  Schweden  6. 

«)  a.  A.  ßenaud  S.  732. 

«)  Allg.  D.H.G.B.  Art.  220  Abs.  2,  Ungarn  169  Abs.  2,  Schweiz  634 
Abs.  2,  Portugal  170  §  3. 

*)  Allg.  D.H.G.B.  1.  c. 

*)  Insbesondere  hinsichtlich  der  Frage,  ob  die  Vertragsstrafe  an 
Stelle  des  S^chadensersatzes  tritt,  ob  daneben  Erfüllung  verlangt  werden 
kann  u.s.w. 

«)  §  218  Abs.  2. 
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richterliche  Ermäßigungsrecht,  das  nach  dem  deutschen  B.G.B. 
§  343  hinsichtlich  der  Vertragsstrafen  besteht,  würde  also  auch 
auf  statutarisch  angeordnete  Vertragsstrafen  zur  AnwenduDg 
gelangen.  Hatte  ein  Vollkaufmann  im  Betriebe  seines  Handels- 
gewerbes die  Aktie  gezeichnet  oder  auf  sich  umschreiben  lassen, 
so  wäre  er  gemäß  H.G.B.  §  348  nicht  berechtigt,  die 
Herabsetzung  der  Vertragsstrafe  zu  verlangen.  Wohl  aber 
würde  der  Rechtsnachfolger  des  VoUkaufmanns,  der  nicht  selbst 
Vollkaufmaiin  ist,  sich  auf  die  Rechtswohltat  des  bürgerlichen 
Rechts  berufen  können.  Denn  durch  die  Umschreibung  im 
Aktienbuch  tritt  er  in  ein  selbständiges  Schuldvcrhältnis  zur 
Aktiengesellschaft,  das  gänzlich  aus  seiner  Person  heraus  zu 
beurteilen  ist.^)  Die  Möglichkeit,  daß  die  Aktiengesellschaft 
unter  Umständen  sich  von  dem  späteren  Aktionär  den  Einwand 
unverhältnismäßiger  Höhe  der  Vertragsstrafe  entgegenhalten 
lassen  muß,  der  dem  Zeichner  versagt  ist,  rechtfertigt  sich 
daraus,  daß  die  Aktiengesellsrliaft  mit  der  Tatsache,  daß  das 
Aktienrecht  wandert,  zu  rechnen  hat.  Im  übrigen  ist  die 
Frage  von  geringer  praktischer  Bedeutung,  da  die  Höhe  der 
Vertragsstrafe  sich  regelmäßig  in  mäßigen  Grenzen  halten 
wird.^)  —  Nach  allgemeinen  Grundsätzen  wäre  ferner  zulässig, 
daß  das  Statut  die  Ausschließung  des  nicht  zahlenden 
Aktionärs  verfügt,  vorausgesetzt,  daß  die  statutarische  Be- 
stimmung zur  Zeit  des  Erwerbs  des  Aktienrechts  bestand  oder 
nachträglich  mit  Zustimmung  des  betreffenden  Aktionärs  er- 
lassen wurde.  Zahlreiche  Gesetze  haben  aber  über  die  Aus- 
schließung (Kaduzierung)  eingehende  Vorschriften  zwingenden 
Inhalts  erlassen,  die  an  früherer  Stelle*)  behandelt  worden 
sind.  —  Endlich  mag  auf  die  Bestimmung  des  englisch-nord- 
amerikaniijchen  Rechts  hingewiesen  werden,  nach  der  rück- 
ständige Aktionäre  des  Stimmrechts  in  der  Generalversammlung 
beraubt  sind.^) 

Soweit  die  Aktiengesetze  Sonderbestimmungen  enthalten, 


^)  a.  A.  Pin n er  zu  §  218  Nr.  II  2b. 

»)  Vgl.  Angaben  bei  Kenaud  S.  733. 

••')  Oben  S.  128  ff. 

*)  üben  S.  160,  161. 
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gehen  solche  den  allgemeinen  Vorschriften  des  bürgerlichen 
Rechtes  vor.  Dahinter  aber  bleiben  die  weiteren  Behelfe,  die 
das  bürgerliche  Recht  oder  Handelsrecht  dem  Gläubiger  bei 
Verzug  des  Schuldners  gewährt,  bestehen.  Insbesondere  würde 
der  AktiengeseUschaft  das  Recht  zustehen,  die  Auszahlung 
von  Gewinnbeträgen  dem  mit  der  Leistung  von  Einlagen  rück- 
ständigen Aktionär  vorzuenthalten  oder  mit  Gegenforderungen 
aufzurechnen.  Dagegen  lassen  sich  nicht  ohne  weiteres  die 
Vorschriften  über  die  Polgen  des  Schuldner -Verzuges  bei 
gegenseitigen  Verträgen  hier  zur  Anwendung  bringen.  Denn 
es  handelt  sich  bei  dem  Verhältnis  des  Aktionärs  zur  Aktien- 
gesellschaft nicht  um  einen  synallagmatischen  Vertrag,  sondern 
um  die  einseitige  Verpflichtung  kraft  der  Mitgliedschaft  in 
der  Körperschaft.  Insbesondere  läßt  sich  das  Rücktrittsrecht, 
das  dem  Gläubiger  bei  Verzug  des  Schuldners,  falls  es  sich 
um  gegenseitige  Verträge  handelt,  gewährt  ist,^)  hier  nicht  auf 
die  Aktiengesellschaft  übertragen.  Die  Gewährung  eines  der- 
artigen Rücktrittsrechtes  würde  auch  mit  dem  Grundsatz  der 
Beständigkeit  des  Grundkapitales  in  Widerspruch  stehen.  Er- 
gänzend greifen  hier  eben  die  Vorschriften  über  die  Kaduzierung 
der  Aktie  ein. 

Die  oben  erörterten  Grundsätze  kommen  auch  zur  An- 
wendung, wenn  die  Aktiengesellschaft  in  Konkurs  gerät. 
Insbesondere  ist  dem  Zeichner,  beziehungsweise  Aktionär  nicht 
der  Einwand  der  veränderten  Umstände  gewährt,  da  es  in  der 
Natur  der  durch  die  Aktienzeichnung  begründeten  Beteiligung 
an  dem  Aktienunternehmen  liegt,  daß  er  die  Gefahr  der 
Verschlechterung  der  Verhältnisse  der  Gesellschaft  tragen 
muß.^)  Vielmehr  würde  der  Konkursverwalter  zur  Einforderung 
der  Aktienbeträge  legitimiert  sein.  Auch  wäre  der  Verwalter 
nicht  gebalten,  auf  Erfordern  des  Aktionärs  unverzüglich  zu 
erklären,   ob  er  die   Erfüllung   verlangen  wolle, ^)    denn  diese 


1)  Deutsches  B.G.B.  §  326. 

«)  R.O.fl.G.  XX  S.  275;  B.G.B.  §  821  kann  schon  deswegen  nicht 
zur  Anwendung  gelangen,  weil  es  sich  gar  nicht  um  einen  gegenseitigen 
Vertrag  handelt. 

»)  Deutsche  ß.K.O.  §  17. 
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Vorschrift  der  deutschen  Konkursordnung  bezieht  sich  nur 
auf  gegenseitige  Verträge.^)  Der  Aktionär  hätte  dagegen  das 
Recht  einzuwenden,  daß  zur  Befriedigung  der  Gläubiger  nicht 
der  ganze  Betrag  der  Aktie  erforderlich  sei.*) 

Gerät  umgekehrt  der  Aktionär  in  Konkurs,  somachtdie 
Aktiengesellschaft  die  Forderung  auf  die  Einlage  als  gewöhnliche 
Konkursgläubigerin  geltend  und  zwar  nicht  bloß  in  Höhe  des 
eingeforderten  Teiles,  sondern  in  Höhe  des  ganzen  schuldigen 
Betrages.  Sie  ist  auch  befugt,  nach  den  allgemeinen  Vor- 
schriften zur  Kaduzierung  der  Aktie  zu  schreiten,  eine 
Eventualität,  die  der  Verwalter  der  Konkursmasse  nur  dadurch 
yermeiden  könnte,  daß  er  für  die  Bezahlung  der  eingeforderten 
Beiträge  Sorge  trüge. '^)  Ergibt  sich  bei  Kaduzierung  der 
Aktie  für  die  Gesellschaft  ein  Ausfall,  so  ist  sie  befugt,  die 
Forderung  in  Höhe  des  Ausfalls  als  gewöhnliche  Koukurs- 
gläubigerin  geltend  zu  machen.^)  Dagegen  sind  auch  hier 
nicht  die  Vorschriften  der  Konkursordnung  über  gegenseitige 
Verträge  zur  Anwendung  zu  bringen.  Zur  Aushändigung  der 
Aktienurkunde  ist  die  Gesellschaft  solange  nicht  gehalten  noch 
befugt,  als  ihr  nicht  der  volle  Aktienbetrag  ausgezahlt  wird.*) 

Die  Rechte  des  Aktionärs. 

§  83. 

Einleitung.*) 

Während  die  Pflichten  des  Aktionärs  im  wesentlichen 
«insgeartet  sind,    d.  h.  sich  auf  die  Leistung  der  versprochenen 

^)  Jäger,  K.O.  §  17  Anni.  4 ff.,  anders  Golds tein,  Konkurs  der 
A.G.  S.  27. 

*)  Darüber  unten  §  115. 

^)  Renaud  S.  743.  Besonders  wird  dieser  Fall  praktisch  sein, 
wenn  die  Aktien  hoch  im  Kurse  stehen.  Dem  Konkursverwalter  wäre 
auf  Grund  des  §  6  der  deutschen  K.O.  das  Recht,  die  Beträge  ein- 
zuzahlen, zuzugestehen.  §  17  K.O.  käme  nicht  zur  Anwendung.  Vgl. 
Jäger  §  17  Anm.  5. 

*)  Im   Falle   des   Zwangsvergleichs  zu   dem  vergleichsmäßigen  Teil. 

^)  Insofern  richtig  R.(t.E.  II  S.  264. 

®)  Literatur:  Goldschmidt,  System  des  Handelsrechts  4.  Aufl. 
S.  134  ff.;  Regeis  berger  in  den  Blättern  für  Rechtsanwendung  zunächst 
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Einlage  beschränken,  sind  die  Rechte  des  Aktionärs,  wie  be- 
reits früher  betont  ist,^)  mannigfaltig.  Sie  variieren  in  den 
einzelnen  Gesetzgebungen  sowohl  ihrer  Zahl  wie  ihrer  Be- 
deutung wie  ihrer  Ausgestaltung  nach.  Ist  auch  zuzugeben, 
daß  der  Zweck  und  die  Form  der  Aktiengesellschaft  gewisse 
Rechte  überall  in  den  Vordergrund  treten  läßt,  insbesondere 
das  Stimmrecht,  das  Recht  auf  den  Gewinnanteil  und  das 
Recht  auf  Anteil  aus  dem  bei  Auflösung  der  Gesellschaft 
verbleibenden  Reinvermögen,  so  treten  zu  diesen  Rechten 
andere,  die  sich  nicht  überall  vorfinden  oder  deren  Ausprägung 
eine  verschiedene  ist.  Sehr  verschieden  ist  ferner  die  Stellung 
der  einzelnen  Gesetze  zu  der  Frage,  ob  das  einzelne  Aktionär- 
recht wesentlich  oder  unwesentlich,  entzielibar  oder  unentziehbar 
ist.  Und  endlich  herrscht  in  der  Tlieorie  über  die  Gruppierung 
der  Rechte  keineswegs  Einigkeit. 

Die  Rechte  des  Aktionärs  lassen  sich  nach  verschiedenen 
Gesichtspunkten  einteilen.  Zunächst  ist  von  einem  mehr 
äußerlichen  Gesichtspunkt  aus  zu  scheiden  zwischen  Rechten, 
die  allen  Aktionären  gleichmäßig,  und  solchen,  die  nur  be- 
stimmten Aktionären  zustehen.  Man  kann  jene  als  allgemeine, 
diese  als  Vor-  oder  Sonderrechte  bezeichnen.  Die  Vor-  oder 
Sonderrechte  stehen  entweder  einzelnen  bestimmten  Aktionären 
zu,  z.  B.  den  Gründern  oder  Sacheinlegern,  oder  sie  stehen 
ganzen  Gruppen  von  Aktionären  zu,  sogenannte  Gruppen- 
vorrechte, z.  B.  die  bei  einer  Erhöhung  des  Grundkapitals 
den  neuen  Zeichnern  gewährten  Vorzugsrechte  mit  Bezug  auf 
den  Anteil  an  der  Dividende.  Die  Vorrechte  sind  sehr  mannig- 
faltig, sie  können  sich  auf  den  Gewinnanteil,-)   auf  die  Liqui- 


in  Bayern  Bd.  60  S.  Iflf.:  Stobbe,  Handb.  Bd.  I  3.  Aufl.  S.  480 ff.; 
K.  Lelimann  im  Archiv  für  bürgerl.  Recht  IX  S.  297 ff.;  die  mehrfach 
zitierten  Schriften  von  Alexander  und  Bschmann  über  Sonderrechte. 
A.  Vighi,  diritti  individuali  degli  azionisti  1902;  Jarjavay,  des  droits 
et  des  obligations  des  actionnaires  1883. 

1)  Oben  Bd.  I  S.  190  fg. 

')  Dies  ist  das  Kegelmäßige,  es  ist  aber  zu  weit  gehend,  wenn 
V.  Strombeck  in  Busch  33  S.  25  den  Begriff  der  Prioritätsstammaktien 
darauf  beschränken  will.  Vgl.  auch  für  Österreich  Nothna^^el  in  Z.  f. 
H.R.  50  S.  139. 
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dationsquote,  auf  das  Stimmrecht,  auf  das  Bezugsrecht,  auf 
die  Benutzung  gewisser  Anstalten  beziehen.')  Sie  können  inner- 
halb derselben  Aktiengesellschaft  vereinzelt  oder  gehäuft  vor- 
kommen. Dem  Vorrecht  der  einen  Gruppe  kann  das  Vorrecht 
einer  anderen  Gruppe  von  Aktionären  gegenüberstehen.*)  Stets 
aber  sind  die  Vorrechte  Mitgliedschaftsrechte  und  als  solche 
zu  scheiden  von  Rechten,  die  der  Aktionär  nicht  in  seiner 
Eigenschaft  als  Aktionär,  sondern  als  Dritter,  oder  die  ein 
Dritter,  der  nicht  Mitglied  ist,  gegenüber  der  Aktiengesell- 
schaft hat. 

Einen  gewissen  Zusammenhang  mit  der  vorigen  Einteilung 
hat  die  andere,  ob  die  Rechte  des  Aktionärs  entziehbar 
oder  nicht  entziehbar  sind.  Die  nicht  entziehbaren  Rechte 
bezeichnet  man  nicht  selten  als  „Sonderrechte"  des  Aktionärs 
(jura  singulorum).^)  Dieser  Sprachgebrauch  ist  freilich  nicht 
unbedenklich.  Die  Bezeichnung  „Sonderrechte**  verleitet  leicht 
zu  der  Auffassung,  daß  es  sich  um  besondere,  von  der  gewöhn- 
lichen Ausgestaltung  abweichende  Rechte,  also  um  Vorrechte 
handelt.  Sie  würde  nur  dann  völlig  gerechtfertigt  sein,  wenn 
wirklich,  nur  Vorrechte  und  wenn  alle  Vorrechte  unentziehbar 
wären.  In  der  Tat  behauptet  dies  eine  vielfach  vertretene 
Meinung.*)  Allein  schon  dem  positiven  Recht  gegenüber  kann 
diese  Ansicht  nicht  bestehen.  Es  gibt  einerseits  unentziehbare 
Rechte  jedes  Aktionärs,  wie  z.  B.  im  deutscheu  Aktienrecht 
das  Minimalstimmrecht  jedes  Aktionärs,  und  es  kann  anderer- 
seits Vorrechte  geben,  die  entzieh  bar  sind,  sei  es  daß  das 
Statut  die  Entziehbarkeit  ausgesprochen,  sei  es  daß  das  Gesetz 
sie  angeordnet  hat,  wie  bei  Gruppenvorrechten  neuere  Gesetz- 


')  Wo  der  Grundsatz  der  reinen  beschränkten  Haftung  nicht  aner- 
kannt ist,  kann  auch  mit  Bezug  auf  die  Haftung  eine  Begünstigung 
bestehen,  z.  B.  bei  dem  special  stock  des  Staates  Massachusets.  Vgl. 
Cook  §  13. 

2)  So  sind  nicht  selten  die  Stamm aktionäre  im  Stimjnrecht  gegen- 
über den  in  der  Dividende  bevorzugten  Prioritätsaktionären  bevorzugt 
(v.  Strombeck  a.  a.  0.  S.  63). 

»)  Siehe  oben  S.  201  ff. 

*)  Oben  S.  202. 
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gebungen  die  Entziehung  dnrch  Beschluß  der  Gruppe  zulassen.^) 
Es  ist  deshalb  richtiger,  die  Bezeichnung  „Sonderrechte"  zu 
Termeiden  und  dafür  von   unentziehbaren  Rechten   zu  reden. 

Nicht  entziehbar  sind  jedenfalls  wesentliche  Rechte 
eines  Aktionärs.  Aber  die  Begriffe  der  wesentlichen  und  un- 
wesentlichen Rechte  decken  sich  nicht  mit  denen  der  unent- 
ziehbaren und  entziehbaren.  Auch  unwesentliche  Rechte 
können  unentziehbare  sein.  Insbesondere  gehören  hierhin  die 
unentziehbaren  Vorrechte  einzelner  Mitglieder.  Welche  Rechte 
wesentlich  sind,  läßt  sich  nur  nach  Maßgabe  des  einzelnen 
positiven  Rechtes  entscheiden.  Aus  der  Natur  der  Sache 
heraus  läßt  sich  weder  vom  Stimmrecht  noch  vom  Dividenden- 
recht-) oder  dem  Recht  auf  die  Liquidationsquote  behaupten, 
daß  es  wesentlich  sei.  Am  ehesten  wäre  solches  vom  Stimm- 
recht anzunehmen,  wie  denn  auch  nicht  wenige  Gesetzgebungen 
jedem  Aktionär  kraft  zwingenden  Rechts  das  Stimmrecht  zu- 
gesprochen haben.  Aber,  wie  bereits  betont  ist,*)  wäre  in 
Ermangelung  besonderer  gesetzlicher  Vorschrift  eine  statu- 
tarische Bestimmung,  wonach  gewisse  Mitglieder  des  Stimm- 
rechts beraubt  sein  sollen,  für  zulässig  zu  erachten.  Nur  daß 
wenigstens  ein  Teil  der  Aktionäre  das  Stimmrecht  besitzt,  ist 
ein  wesentliches  Erfordernis  der  Aktiengesellschaft,  da  sonst 
keine  Körperschaft,    sondern   eine    Stiftung    vorliegen    würde. 

Wohl  aber  sind  diese  drei  Rechte  als  naturale  aus  der 
Natur  der  Sache  zu  betrachten.  Zu  ihnen  treten  als  akzidentale 
weitere  Rechte  hinzu,  z.  B.  das  Bezugsrecht,  das  Recht  auf 
Bauzinsen. '^) 

Nach  ihrer  Geltendmachung  lassen  sich  scheiden  solche 
Rechte,  die  der  einzelne  Aktionär  isoliert  geltend  machen 
kann  (Einzelrechte)  und  solche,  zu  deren  Geltendmachung  es 


1)  Oben  S.  210. 

*)  Die  französische  Theorie  hält  das  Dividendenrecht  für  wesentlich, 
desgleichen  das  Recht  der  Abtretbarkeit  des  Anteils  (Lyon-Caen  etRen  aul t 
n  Nr.  551). 

*)  Siehe  oben  S.  160. 

*)  Bachmann  S.  24,  25. 
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der  Mitwirkung  der  Vertreter  eines  gewissen  Bruchteils  yoq 
Aktien^)  bedarf.  Da  die  letztere  Klasse  dem  Zwecke  dient, 
die  Minderheit  gegen  Vergewaltigungen  seitens  der  Mehrheit 
zu  schützen,  so  hat  man  solche  Rechte  nicht  ohne  Grund  als 
Minderheitsrechte  bezeichnet.-) 

Nach  ihrem  Zweck  lassen  sich  die  Rechte  in  solche,  die 
lediglich  dem  Interesse  des  einzelnen  Aktionärs  (selbstnützige) 
und  solche,  die  zugleich  den  Interessen  der  Gesamtheit  dienen 
(gemeinnützige),  zerlegen.^)  Zu  jenen  gehören  die  rein  ver- 
mögensrechtlichen Ausstrahlungen  der  Mitgliedschaft,  das 
Dividendenrecht,  das  Recht  auf  die  Liquidationsquote,  das 
Bezugsrecht,  das  Recht  auf  Bauzinsen.  Zu  diesen  sind  das 
Stimmrecht  und  die  sonstigen  Verwaltungsan teilrechte  des 
Aktionärs  zu  zählen.  Durch  ihre  Geltendmachung  wahrt  der 
einzelne  zugleich  die  Interessen  der  Gesamtheit.  Indeoa  er 
mitwirkt  an  der  Fassung  gehöriger  Beschlüsse,  indem  er  durch 
die  Wahrnehmung  der  Minderheitsrechte  die  Gesamtheit  vor 
nachteiligen  oder  gar  rechtswidrigen  Akten  der  Mehrheit 
sichert,  indem  er  ungesetzliche  oder  statutenwidrige  Beschlüsse 
der  Generalversammlung  anficht  u.  dgl.  m.,  handelt  er  nicht 
bloß  im  eigenen  Interesse,   wenngleich  er  dieses  lediglich  vor 

^)  Freilich  kann  auch  ein  Aktionär  diesen  Bruchteil  besitzen. 

*)  Die  Bezeichnung  „Individualrechte"  für  solche  ist  denkbar  un- 
glücklich (lucus  a  non  lucendo).  Von  Minderheitsrechten  kann  indessen, 
wie  Bachmann  S.  110  richtig  hervorhebt,  nur  da  ffesprochen  werden, 
wo  der  Minderheit  ein  selbständiges  Vorgehen  eingeräumt  ist,  nicht,  wo 
es  sich  nur  um  das  Erfordernis  verstärkter  Mehrheiten  handelt  (sog.  negatives 
Minderheitsrecht).  3Iit  Unrecht  zieht  übrigens  Bachmann  das  Anfechtungs- 
recht S.  111  ff.  unter  die  Minderheitsrechte.  Bei  den  Minderheitsrechten 
ist  einer  gewissen  Minderheit  ein  Einfluß  auf  die  Gestaltung  des  Geschäfts- 
ganges gewahrt,  während  bei  dem  Anfechtungsrecht  der  einzelne  einen 
rechtswidrigen  Hergang  nur  vernichtet.  Vgl.  die  von  Bachmann 
nicht  widerlegten  Bemerkungen  Alexanders  S.  182 ff.  47 ff.  Will  man, 
wie  Bachmann,  eine  Kategorie  „V^ertretungsrechte"  hinstellen,  so  gehört 
dahin  auch  im  Grunde  das  Stimmrecht.  IJber  Minderheitsrechte  F.  Mayer 
in  der  Allg.  Üsterr.  Gerichtszeitung  Jahrg.  51  Nr.  48 ff.,  Lubszynski, 
Welche  Rechte  hat  die  Minderheit  der  Aktionäre  gegenüber  der  Gesell- 
schaft? 1892. 

^)  Vgl.  hierüber  die  ausführlich©  Erörterung  von  Bach  manu  S.  40ff. 
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Augen  haben  mag.  Er  wird  in  Ausübung  solcher  Rechte 
gewissermaßen  zum  Organ  der  Gesellschaft.^)  Man  hat  diese 
Unterscheidung  auch  mit  Recht  dahin  formuliert,  daß  man 
die  lediglich  den  Einzelinteressen  dienenden  Rechte  als  Rechte 
gegen  die  Aktiengesellschaft,  die  zugleich  den  Interessen  der 
Gesamtheit  dienenden  als  Rechte  innerhalb  der  Aktien- 
gesellschaft bezeichnete.  Durch  letztere  übt  der  einzelne  seine 
Mitwirkung  am  Körperschaftswillen  aus,  nimmt  er  an  der 
Aufstellung  der  Regeln  über  die  soziale  Ordnung  teil,  während 
er  hinsichtlich  der  ersteren  in  einem  Rechtsverhältnis  zur 
Körperschaft  steht,  das  zwar  nicht  dem  eines  Gläubigers  zum 
Schuldner  entspricht,  aber  doch  eine  Gegensätzlichkeit  der 
Interessensphäre  in  sich  birgt.  Die  hier  in  Frage  stehende 
Scheidung  hat  nichts  mit  der  zwischen  wesentlichen  und  un- 
wesentlichen, entziehbaren  und  unentziehbaren,  gemeinen  und 
Vorrechten  zu  tun.  Die  Vermögensrechte  können  unwesentlich, 
entziehbar,  Vorrechte  und  die  Mitverwaltungsrechte  wesentlich^ 
unentziehbar,  gemeine  Rechte  sein.  So  ist  in  Deutschland 
das  Stimmrecht,  das  Anfechtungsrecht  gegenüber  ungesetzlichen 
Beschlüssen ,  ferner  sind  die  Minderheitsrechte  wesentlich^ 
während  das  Recht  auf  die  Liquidationsquote,  das  Dividenden- 
recht und  das  Bezugsrecht  nur  natural,  das  Recht  auf  Bau- 
zinsen gar  nur  akzidental  ist.  So  ist  andererseits  in  anderen 
Ländern  das  Stimmrecht  nicht  selten  ein  Vorrecht  gewisser 
Hanptaktionäre,  während  das  Dividendenrecht  allen  Aktionären 
zusteht  u.  dgl.  m. 

Nach  ihrer  wirtschaftlichen  und  juristischen  Be- 
deutung endlich  lassen  sich  die  Rechte  zerlegen  in  Haupt- 
rechte und  Hülfsrechte.  Erstere  sind  es,  deren  Erlangung  der 
Aktionär  durch  seinen  Beitritt  primär  erstrebt,  letztere  dienen  nur 
dem  Zweck,  die  Verwirklichung  der  Hauptrechte  zu  erzielen. 
Hauptrechte  sind  jedenfalls  das  Recht  auf  die  Liquidations- 
quote, das  Dividendenrecht,  das  Recht  auf  Bauzinsen,  das 
Bezugsrecht,   das   Recht   auf  Benutzung   gewisser   Anstalten. 


*)  Man   kann    unmöglich   mit   Lipi)mann,   Z.  f.   H.R.  39  S.  204 ff, 
diesen  Unterschied  leugnen. 
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Aber  auch  das  Recht  auf  Teilnahme  an  den  Verhandlungen 
und  Beschlüssen  der  Generalversammlung  ist  als  Hauptrecfat 
zu  bezeichnen.  Es  dient  nicht  lediglich  zur  Realisierung  der 
Vermögensrechte  des  einzelnen  Aktionärs,  wie  zumal  in  dem 
Fall  erhellt,  daß  solche  Vermögensrechte  eine  geringe  Rolle 
spielen.  Der  Aktionär,  der  sich  einer  gemeinnützige  Zwecke 
verfolgenden  Aktiengesellschaft  anschließt,  erblickt  in  dem 
Mitverwaltungsrecht  das  Hauptrecht.  Hülfsrechte  sind  dagegen 
z.  B.  das  Recht  auf  Erteilung  einer  Aktienurkunde,  auf  Ein- 
tragung in  das  Aktienbuch,  auf  Zustellung  der  Abschrift  einer 
Bilanz,  das  Anfechtungsrecht  gegenüber  ungesetzlichen  Be- 
schlüssen u.  dgl.  m.  Auch  hier  ist  die  gleiche  ErscheiDung 
wie  in  dem  vorigen  Falle  zu  beobachten,  daß  es  wesentliche 
und  unentziehbare  Hülfsrechte,  dagegen  naturale  und  entziebbare 
Hauptrechte  geben  kann.  Die  Gesetzgebung  sucht  bei  dem 
verzwickten  Apparat  der  aktienrechtlichen  Verfassung  den 
einzelnen  dadurch  zu  schützen,  daß  sie  ihm  gewisse  Hülfs- 
rechte als  notwendige  und  unentziehbare  verleiht,  während  sie 
hinsichtlich  der  Hauptrechte  größere  Freiheit  läßt,  da  sie 
davon  ausgeht,  daß  mit  Bezug  auf  sie  ohnehin  das  Publikum 
sich  Klarkeit  zu  verscliaffen  weiß. 

Es  ist  nicht  notwendig,  auf  alle  einzelnen  Rechte  der 
Aktionäre  an  dieser  Stelle  einzugehen.  Ein  großer  Teil  der- 
selben ist  an  früheren  Stellen  ^)  im  Zusammenhang  mit  anders- 
gearteten Materien  erörtert  worden,  andere  sind  an  späterer 
Stelle  zu  betraciiten.^)  Hier  sollen  nur  betrachtet  werden  das 
Dividendenrecht  und  die  ihm  verwandten  Rechte  (Recht  auf 
Bauzinsen,  auf  Benutzung  gewisser  Anlagen). 


*)  Über  das  Stimmrecht  oben  S,  IHOff.,  206,  über  31inderheit5reclite 
oben  S.  195,  über  das  Anfeohtuiigsrecht  gegenüber  Beschlüssen  der 
Oeneralversammlung  oben  S.  211fr.,  über  das  Recht  auf  Einsicht  der 
Bilanz  oben  S.  311,  ai\f  Ausfertigung  einer  Aktienurkunde  oben  Bd.  1 
S.  197. 

')  So  das  Bezugsrecht  bei  der  Grundkapitalserhöhung,  da.^  Recht 
auf  die  Liquidationsquote  bei  der  Auflösung.  Vgl.  ferner  das  über  die 
^Statutenänderung  S.  206  Bemerkte. 
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§  84. 
Das  Dividendenrecht.^) 

Das  Recht  auf  die  Dividende  (dividende,  dividendi,  divi- 
dendsy  uitdeeling)  ist  das  Recht  des  Aktionärs  auf  den  seiner 
Aktie  entsprechenden  Anteil  am  Reingewinn  (net  profits,  net 
earnings),  den  die  Aktiengesellschaft  während  einer  bestimmten 
Zeitperiode,  gewöhnlich  während  eines  Geschäftsjahres,  gezogen 
hat,  soweit  nicht  nach  Gesetz  oder  Statut  dieser  Reingewinn 
zurückzubehalten  oder  zu  anderen  Zwecken  zu  verwenden  ist. 

Das  Dividendenrecht  ist  praktisch  das  wichtigste  der 
Einzelrechte  des  Aktionärs.  Denn  für  den  Regelfall  verfolgt 
die  Aktiengesellschaft  Gewiunzwecke  und  schließt  sich  der 
Aktionär  der  Gesellschaft  an,  um  Gewinn  und  zwar  höheren, 
als  ihm  der  gewöhnliche  Zins  einbringen  würde,  zu  erzielen. 
Es  ist  ein  wesentliches  Recht  in  den  Ländern,  in  welchen 
die  Aktiengesellschaft  notwendig  Handelsgeschäfte  betreiben 
muß,^)  aber  auch  da,  wo  dies  nicht  der  Fall  ist,  ist  es  wenigstens 
naturales  Recht  des  Aktionärs. 

Das  Dividendenrecht  erscheint  denn  auch  historisch  als 
eines  der  ältesten  Aktionärrechte.  Neben  dem  Recht  auf  die 
Einlage  (den  Hauptstuhl)  hat  der  Aktionär  das  Recht  auf 
die  „Austeilungen"  schon  in  den  ältesten  Oktrois  der  großen 


*)  Literatur:  Ren  and  §§  72,  73;  Grünhut  in  der  Zeitschr.  für 
öffentl.  und  Privatrecht  Bd.  I  S.  375fif.;  Xeukamp  in  Z.  f.  H.R.  Bd.  38 
S.  lOfiF.;  Aronius  ebenda  Bd.  40  S.  123 ff.;  Alexander,  Sonderrechte 
S.  108 ffl;  K.  Lehmann  im  Archiv  f.  b.  R.  IX  S.  376 ff.;  Bachmann, 
Sonderrechtes.  155  ff.;  Behrend  §  133;  Cosack  6.  Aufl.  S.  606;  Hachen- 
burg  bei  Holdheim  I  S.  102;  Hergenhahn  ebenda  S.  85;  Staub  ebenda 
S.  72;  G.  Cohn  ebenda  II  S.  191;  Lippmann  in  Z.  f.  H.R.  39  S.  178. 
Die  Kommentare  von  Makower,  Pinner,  Ring,  Staub.  —  Lyon-Caen 
et  Renault  II  Nr.  889ff.;  Vidari  Xr.  1403ff.;  Vivante  2  ed.  Nr.  561ff.; 
Mori,  l'amministrazione  Nr.  449 ff.;  Vighi,  diritti  individuali  p.  147 ff.  — 
P  a  Im  er,  Company  Law  3  ed.  p.  30  ff.,  156  ff.;  Lindley  p.598ff.;  Buckley 
8ed.  p.581ff.;  Cook  §§534—551;  Thompson  §  2126ff.;  Spelling 
§438 ff.;  Rockel  „Dividends"  in  Mervills  American  andEnglishEncyclop., 
Stimson  §  8160ff. 

«)  Oben  Bd.  I  S.  143. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    IL  26 
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Handelskompagnien,  ^)  ja  es  scheint  der  Name  „Aktie"  gerade 
von  dem  Anspruch  auf  die  „Austeilungen"  sich  abzuleiten.*) 
Dabei  trat  die  Wichtigkeit  dieses  Rechtes  um  so  schärfer 
hervor,  als  der  Begriff  des  „Reingewinnes"  noch  nicht  ent- 
wickelt war,  vielmehr  der  Ertrag  des  Seefahrtsunternehmens 
oline  Berücksichtigung  der  etwaigen  Wertverminderungen  in 
den  Vermögensgegenständen  der  Gesellschaft  ausgekehrt  wurde, 
die  Auskelirung  also  zugleich  bezweckte,  den  Einlagebetrag 
schleunigst  dem  Aktionär  wieder  zuzuführen,  als  es  ferner  an 
Rücklagen  für  schwierige  Zeiten  gebrach.  Dies  entsprach  den 
Verhältnissen  jener  an  die  Rhederei  sich  anlehnenden  vorüber- 
gehenden Unternehmungen,  in  denen  es  an  einem  beständigen 
Grundkapital  fehlte,  vielmehr  die  aufgebrachten  Kapitalien 
lediglich  den  Zwecken  einer  Seereise  dienen  und  nach  deren 
Beendigung  nebst  dem  Gewinn  zur  Verteilung  gelangen  sollten.*) 
Erst  mit  der  Ausbildung  des  festen  Grundkapitals  war  es 
möglich,  den  Begriff  des  „Reingewinnes"  schärfer  durchzuführen, 
lediglich  den  Überschuß  des  Aktivvermögens  über  das  Grund- 
kapital zur  Verteilung  zu  bringen  und  Einrichtungen  zu 
8chaffen,die  für  unvorhergesehene  Ausfälle  Deckung  gewährten/) 
Die  Eigentümlichkeit  des  Dividendenrechts  wird  von 
manchen  darin  erblickt,  daß  an  die  Mitglieder  des  Unter- 
nehmens Gewinn  verteilt  wird,  obwohl  doch  erst  am  Schlüsse 
des  Unternehmens  sich  ergibt,  ob  Gewinn  erzielt  ist  oder 
nicht.*)  Sie  erklärt  sich  geschichtlich  daraus,  daß  allmählich 
von  den  vorübergehenden  Unternehmungen  zu  dauernden  über- 
gegangen wurde,  in  denen  ein  festes  Grundkapital  existierte. 
Die  Dividende  ist  ursprünglich  nur  eine  vorläufige  Abschlags- 

^)  Vgl.  meine  geschichtliche  Entwicklung  S.  66 ff. 

')  Dies  tritt  in  den  schwedischen  Oktrois  von  1615  und  1619 
bereits  hervor,  wie  ich  a.  a.  O.  S.  26  bemerkt  habe,  ist  aber  auch  für  die 
niederländischen  zu  verfolgen.  Vgl.  Colenbrander  in  der  Z.  f.  H.K. 
Bd.  50  S.  386. 

')  Vgl."  meine  geschichtliche  Entwicklung  S.  67 ff. 

*)  Meine  geschichtliche  Entwicklung  S.  69. 

'^)  Vgl.  Kenaud  S.  652;  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  895; 
dem  deutschen  B.G.B.  gegenüber  treffen  diese  Bemerkungen  nicht  zu.  Vgl. 
dessen  §  721  Abs.  2. 
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Zahlung  auf  den  am  Schlüsse  der  Unternehmung  zur  defiuitiven 
Abrechnung  kommenden  Gewinn.  So  ist  der  Zustand  in  den 
Oktrois  der  ältesten  Kompagnien,  wo  die  Zeit  für  das  Unter- 
nehmen auf  5  oder  10  oder  12  Jahre  bemessen  ist.*)  Als 
das  Unternehmen  im  Laufe  der  Zeit  ein  dauerndes  wurde, 
als  das  feste  Grundkapital  sich  ausbildete,  trat  an  die  Stelle 
der  Abschlagszahlung  die  Idee  der  „guten  Verzinsung"  des 
dauernd  angelegten  Kapitales.  Sie  erforderte  die  schärfere 
Betonung,  daß  aus  dem  „Reingewinn"  Verteilungen  stattzufinden 
hätten.  Den  Gläubigern  waren  Bürgscliaften  zu  bieten,  daß 
ihnen  das  Grundkapital  nicht  entzogen  würde.  Die  Not- 
wendigkeit, Dividenden  in  periodischen  Zwischenräumen  zu 
gewähren,  wurde  durch  die  Ubertragbarkeit  des  Aktienrechts 
erfordert.  Die  Vei-tröstung  des  Aktionärs  auf  den  nicht  ab- 
sehbaren Zeitpunkt  der  Beendigung  der  Aktiengesellschaft 
hätte  die  Aktien  der  Verkehrsfähigkeit  beraubt"'^)  So  hat  sich 
als  gewohnheitsrechtlicher,  durch  die  meisten  Gesetzgebungen 
anerkannter  Satz  entwickelt,  daß  in  gewissen  Zwischenräumen 
der  Reingewinn  zu  verteilen  ist. 

Das  Divideudenrecht  kommt  hier  in  Frage  als  ein  Aktionär- 
recht, als  Mitgliedschaftsrecht.  Nicht  ausgeschlossen  ist  jedoch, 
daß  auch  Nichtmitglieder  am  Gewinn  beteiligt  werden.  So 
kann  dem  Staat,  der  das  Unternehmen  konzessioniert  oder 
gar  mit  gewissen  Monopolen  ausgestattet  hat,  so  können 
Gründern  zur  Belohnung  für  ihre  Gründertätigkeit  unabhängig 
von  ihrer  Eigenschaft  als  Aktionär  gewisse  Anteile  am  Rein- 
gewinn eingeräumt,^)  nicht  weniger  können  Gläubiger  bei  An- 


*)  Meine  geschichtliche  Entwickelung  S.  34 ff. 

2)  Uenaud  S.  653. 

^)  Gründeranteile,  parts  de  fondateurs  (founders  or  managenient  shares 
vgl.  Comp.  Act  1900  sect.  10).  Siehe  darüber  oben  Bd.  I  S.  195,  196 
und  Schirrmeister,  Die  englische  Aktiennovelle  S.  63.  Gewöhnlich 
beziehen  die  Gründer  Reingewinn,  nachdem  die  Aktionäre  einen  gewissen 
Prozentsatz  vorweg  erhalten  haben  (daher  deferred  shares,  Palmerp.  61, 
Cook  §  15),  es  kommt  aber  auch  vor,  daß  sie  vorweg  oder  in  Konkurrenz 
mit  den  Aktionären  beziehen  sollen  (Ren au d  S.  284).  Häufig  werden 
die  Gründeranteile  für  ablösbar  erklärt.  In  den  Niederlanden  findet  sich 
eine  Aktiengesellschaft,  deren  Zweck  auf  Erwerb  und  Ausnutzung  solcher 

26* 
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leihen,  die  die  Gesellschaft  aufnimmt,  neben  dem  Zins  oder 
an  Stelle  des  Zinses  an  der  Dividende  beteiligt  werden,^)  es 
können  ferner  Vorstands-,  Aufsichtsratsmitglieder  oder  sonstige 
Angestellte  das  Äquivalent  für  ihre  Dienste  ganz  oder  zum 
Teil  in  einer  Tantieme  erhalten.  Nicht  selten  kommt  es  auch 
vor,  daß  denjenigen  Aktionären,  deren  Aktien  eingezogen 
werden,  Genußscheine  erteilt  werden,  die  ihnen  Dividenden- 
anteile zusprechen,  obwohl  sie  möglicherweise  gar  nicht  mehr 
Aktionäre  sind.*)  Welche  Stellung  die  Ansprüche  dieser  Nicht- 
mitglieder  zu  denen  der  Mitglieder  einnehmen,  läßt  sich  nur 
nach  Maßgabe  des  konkreten  Verhältnisses,  beziehungsweise 
der  statutarischen  Anordnung  entscheiden.  Dem  Staat  oder 
den  Gründern  kann  der  Anteil  an  dem  Reingewinn  vor,  neben 
oder  erst  nach  den  Aktionären,  d.  h.  letzterenfalls,  nachdem 
die  Aktionäre  einen  gewissen  Prozentsatz  bezogen  haben,  ge- 
währt sein.  Beziehen  die  Gläubiger  oder  die  Handlungs- 
gehülfen  der  Gesellschaft  nur  Tantiemen,  so  wird  es  in  der 
Natur  der  Sache  meist  liegen,  daß  sie  den  Aktionären  vor- 
gehen,*) während  da,  wo  die  Tantieme  zu  einem  festen  Zins, 
beziehungsweise  einem  festen  Gehalt  hinzutritt,  sie  umgekehrt 
vielleicht  auch  den  Aktionären  bis  zu  einem  gewissen  Betrage 
nachstehen.  Bei  den  Vorstandsmitgliedern  wird  gewöhnlich 
der  Gewinnanteil  gegenüber  dem  Dividendenrecht  der  Aktionäre 
eine  bevorrechtigte  Stellung  einnehmen,  weil  es  sich  um  das 
Entgelt  dauernder  Dienste  handelt,  während  bei  den  Mit- 
gliedern des  Aufsichtsrats  nicht  selten  das  umgekehrte  Ver- 
hältnis eintritt,  ja  solches  sogar  von  einzelnen  Gesetzgebungen 
geradezu   gefordert  wird.^)     Die    Genußscheininhaber   endlich 


parts  de  fondateurs  geht  (Fruin,  Oprichtersandeelen  S.  34).  Nach 
italienischem  und  portugiesischem  Recht  sind  die  Anteile  der  Gründer 
am  Reingewinn  durch  Gesetz  auf  ein  3Iaximum  beschränkt  (Italien  127, 
Portugal  164  §  3). 

')  Nordamerikanisch:  income  bonds.  Vgl.  Cook  §  773a,  Beach  §  751. 

2)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  195,  U  S.  123,  Rehm  §  132. 

*)  Ausnahmsweise  stehen  sie  auch  nach,  deferred  income  bonds. 
Cook  §  773a. 

*)  Siehe  Deutschland  245. 
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pflegen  den  Aktionären  bis  zu  einem  gewissen  Betrage  nach- 
gestellt zu  werden.  Rechtliches  Interesse  hat  die  Rangstellung 
der  Nichtmitglieder  insofern,  als  der  für  das  Dividendenrecht 
der  Aktionäre  wichtige  Begriff  des  „Reingewinnes"  davon 
beeinflußt  wird,    ein  Punkt,    auf  den   später  zu    kommen  ist. 

Im  Zweifel  hat  j  ed  es  M  itgli  ed  Anspruch  auf  die  Dividende. 
Begrifflich  ist  freilich  nicht  ausgeschlossen,  daß  »ein  Teil  der 
Mitglieder  des  Anspruches  entbehrt.')  Praktisch  wird  dies 
indessen  in  den  Ländern,  die  einen  Zinsanspruch  der  Aktionäre 
ausschließen,  kaum  vorkommen,  während  da,  wo  eine  Ver- 
zinsung zugelassen  ist,  möglicherweise  dem  einen  Teil  der 
Mitglieder  ein  fester  Zins,  dem  anderen  die  unsichere  Dividende 
zufallen  soll. 

Und  zwar  bemißt  sich  im  Zweifelnder  Anspruch  auf  die 
Dividende  nach  dem  Aktienbetrage,  nicht  nach  Köpfen.  Wie 
beim  Stimmrecht,  gilt  auch  beim  Dividendenrecht  nicht  das 
Viril-,  sondern  das  Realprinzip.  Es  ist  hier  um  so  eher  am 
Platze,  als  in  der  Dividende  zum  guten  Teil  die  Verzinsung 
des  in  das  Unternehmen  gesteckten  Betrages  liegt,  als  ferner 
kein  Aktionär  die  Last  der  Geschäftsführung  trägt  oder  durch 
besonderen  geistigen  Aufwand  der  Gesellschaft  förderlich  zu 
sein  braucht.  Die  Frage,  nach  welchem  Maßstab  die  Ver- 
teilung zu  erfolgen  hat,  wenn  ein  Teil  der  Aktionäre  die  Ein- 
lage ganz,  ein  anderer  sie  nur  zum  Teile  geleistet  hat,  wird 
verschieden  beantwortet.  "Während  die  einen  auch  in  diesem 
Falle  lediglich  den  Nennbetrag  der  Aktien  entscheiden  lassen,'*) 
wollen  umgekehrt  die  anderen  das  Gewicht  allein  auf  die 
wirkliche  Einlage  legen,^)  während  eine  Mittelmeinung  den- 
jenigen Aktionären,  die  einen  größeren  Prozentsatz  eingezahlt 
haben,    für    das    Plus    einen  Voranspruch    auf   Zinsen    oder 


*)  t'ber  die  Frage,  wieweit  den  mit  der  Einlage  rückst ändifi^en  3Iit- 
gliedern  die  Realisierung  des  Anspruchs  versagt  werden  kann,  siehe 
oben  S.  382,  393. 

')  So  wohl  die  herrschende  Meinung.  Ihr  schließt  sich  auch  die 
englische  Praxis  bei  Auslegung  des  Art.  72  des  englischen  Normalstatuts  an. 

*)  So  Behrend  S.  891,  Petersen  und  v.  Pechmann  S.  400.  Vgl. 
Japan  197. 
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Dividenden  in  gewisser  Höhe  gewähren  will.^)  Empfiehlt  sich 
letztere  Meinung  durch  ihre  Billigkeit,  so  entbehrt  sie  doch 
in  Eimangelung  positiver  Sätze  *)  jedes  Anhaltes  in  der  Natur 
der  Sache.  Wird  vieiraehr  in  Betracht  gezogen,  daß  das 
Dividendenrecht  jedem  Mitglied  zusteht,  daß  es  andererseits 
von  der  Aktiengesellschaft  abhängt  —  soweit  nicht  das  Statut 
ein  anderes  bestimmt  —  den  Betrag  der  Einlagen  jederzeit 
einzuziehen  und  gegen  den  Säumigen  die  Nachteile  zu  ver- 
hängen, die  Gesetz  und  Statut  androhen,  daß  endlich,  falls 
der  Betrag  der  geleisteten  Einlage  zu  Grunde  gelegt  wird, 
die  Sacheinleger  unter  Umständen  einen  Vorzug  vor  den  bar- 
zahlenden Aktionären  erlangen  würden,  der  wirtschaftlich 
bed(Miklich  erscheint,  so  wird  man  der  Ansicht  beipflichten 
müssen,  daß  wie  beim  Stimmrecht,  so  beim  Dividendenrecht 
der  Betrag  der  Aktie  und  nicht  der  Einlage  für  die  Dividende 
zu  entscheiden  habe.^j  Folgerichtig  wird  auch  denjenigen 
Aktionären,  die  für  den  Erwerb  des  Aktienrechts  ein  Aufgeld 
an  die  Gesellschaft  zu  entrichten  hatten,  hinsichtlich  dieses  kein 
Gewinnanteil  zugestanden  werden  dürfen.^)  Doch  kann  das 
Statut  in  diesen  Beziehungen  ein  anderes  bestimmen.  Nur  wird, 
wo  eine  Verzinsung  von  Aktieneinlagen  ausgeschlossen  ist,  das 
Statut  denjenigen  Aktionären,  die  mehr  als  die  anderen  ein- 
gelegt haben,  hinsichtlich  des  Mehrbetrages  höchstens  eine  Vor- 
zugsdividende einräumen  dürten/*) 


1)  Vgl.  R.O.H.G.  in  Husch  XXXIV  372 ff. 

*)  Nach  D.H.G.B.  §  214  erliftltcn  bei  ungleicher  Einzalilung  die 
Aktionäre  vorweg  eine  Dividende  bis  zum  Betrage  von  4*^o  der  geleisteten 
Einzahlungen,  reicht  der  Jahresgewinn  hierzu  nicht  aus,  so  bestimmt  sich 
der  Beitrag  nach  einem  entsprechend  niedrigeren  Prozentsatze.  Ein- 
zahlungen, die  im  Laufe  des  Geschäftsjahres  zu  leisten  waren,  werden 
nach  dem  Verliältnis  der  Zeit  berücksichtigt,  welche  seit  dem  für  die 
Leistung  bestimmten  Zeitpunkt  verstrichen  ist.  Diese  Vorschrift  wird 
auch  auf  Sachcinhigon  anzuwenden  sein. 

')  So  auch  Simon  in  Beiträgen  zur  Beurteilung  des  Entwurfs  eines 
H.Ct.B.  1806  S.  59ff.*  King  2.  Aufl.  S.  396. 

*)   Vgl.   Ring  zu  §  *JI4  Xr.  3. 

'•»)   Vgl.   Ring  2.  Aufl.  S.  397. 
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Von  dem  Grundsatz,  daß  die  Gewinnbeteiligung  sich  ledig- 
lich nach  dein  Nennbetrag  der  Aktie  bestimmt,  kann  von  An- 
fang an  oder  nachträglich  abgewichen  werden  durch  Schaffung 
von  Vorzugsaktien^)  oder  durch  Verteilung  des  Gewinnes, 
den  die  einzelnen  Zweige  des  Unternehmens  abwerfen,  auf 
mehrere  Gruppen  von  Aktien  (Separat-  oder  Zweigakt ien).*'^) 
Bei  den  Vorzugsaktien,-^)  deren  Bevorzugung  in  das  Statut 
aufzunehmen  ist,*)  erstreckt  sich  das  Vorrecht  gewöhnlich  auf 
einen  bestimmten  Prozentsatz  des  Nennbetrages,  z.  B.  derart, 
daß  die  Inhaber  der  Vorzugsaktien  aus  dem  Reingewinn  bis 
zum  Betrage  von  5  \  ihres  Nominale  vorweg  befriedigt  werden 
sollen.^)  An  und  für  sich  bezieht  sich  das  Vorzugsrecht  dann 
nur  aut  die  jeweilige  Dividende  der  betreffenden  Gewinnperiode, 
so  daß,  falls  in  schlechten  Jahren  der  Prioritätsaktionär  nicht 
zur  vollen  Hebung  kommt,  er  den  Verlust  endgültig  zu  tragen 
hat/)     Doch  kann  ihm  auch   ein    sogen.  Nachbezugsrecht 


^)  Vgl.  bereits  oben  Ed.  I S.  193  fg.  Die  in  Vorzugsaktien  umgewandelten 
neuen  Aktien  sind  nicht  neugesi-hatfene  Aktien,  wie  K.G.E.  XXI  S.  24f'g. 
annimmt,  sondern  nur  in  ihren  Rechten  geänderte  alte  Aktien.  Vgl. 
Bendixen  bei  Holdheim  III  S.  187,  H.G.E.  XXXVI  S.  92. 

*j  Die  Zweigaktien  kommen  besonders  da  vor,  wo  aus  Fusionen 
mehrerer  Unternehmungen  eine  Aktiengesellschaft  entsteht.  Vgl.  bereits 
oben  üd.  I  S.  194;  von  Strombeck  in  Busch  33  8.  2()ff.;  Bekker  in 
Z.  f.  H.R.  XVI  48  ff. 

')  Zur  Literatur:  Meili,  Die  Lehre  von  den  Prioritätsaktien  1874 
(dessen  Angabe,  daß  zuerst  in  England  Prioritätsaktien  emittiert  seien,  irrig 
ist.  Sie  kommen  schon  1639  in  Holland  vor  Deking-Dura,  Hand- 
having  p.  8);  von  Strombeck  in  Busch  33  S.  Iff.,  H5fl*.;  Ring  zu 
§185  Nr.  2;  Behrend  S.  802,  891;  Renaud  S.  769;  Bachmann  S.  194 ff.; 
•Tones,  Preferred  Stock  in  American  law  Review  tonie  XVIII  p.  43fg. ; 
Lindley  p.  549 ff.,  607;  Thompson  §  2236 ff.  In  Frankreich  waren  sie 
bisher  wenig  gebräuchlich  (Buchfere  in  Annales  de  droit  comm.  XIV  p  352). 

*)  Vgl.  Deutschland  §  185,  Schweden  §  8  Nr.  5. 

*)  Über  die  Bezeichnung  „Zinsen"  für  diese  Prioritätsdividende 
V.  Strombeck  a.  a.  0.  S.  66.  Nach  dem  Osterreichischen  Regulativ  §26 
dürfen  nicht  mehr  als  5°/o  bevorrechtigt  werden. 

*)  So  die  deutsche  Auffassung.  Anders  die  englisch-nordamerikanische, 
die  umgekehrt  davon  ausgeht,  daß  die  Prioritätsdividende  auf  dem  gesamten 
Keingewdnn  der  folgenden  Jahre  hafte.  Vgl.  31eili  S.  58ff.;  Cook  §273; 
Palmer  Comp.  Law  p.  60;  Lindley  p.  607;  Clerk  p.  366  (sg.  cumula- 


408  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

gewährt  sein,^)  d.  h.  der  Anspruch  darauf,  daß  er  sich 
für  den  Ausfall  eines  Jahres  in  einem®)  oder  mehreren  oder 
allen  folgenden  Jahren^)  erholen  kann.  Das  Nachbezugs- 
recht, das  als  besondere  Ausnahme  erscheint,  tritt' dann  fiir 
die  folgenden  Jahre  in  Wettstreit  mit  dem  Dividendenrecht 
der  Vorrechtsaktionäre  und  dem  Dividendenrecht  der  Stamm- 
aktionäre. Daß  es  letzteren  unbedingt  vorgeht,  ist  anzunehmen. 
Dagegen  ist  dem  Dividendenrecht  der  Vorrechtsaktionäre  des 
laufenden  Jahres  der  Vorzug  vor  dem  Nachbezugsrecht  der 
früheren  Jahre  einzuräumen,*)  während  bei  Konkurrenz  von 
Nachbezugsrechten  verschiedener  Jahrgänge  der  jüngere  dem 
älteren  wird  voranzugehen  haben,  es  sei  denn,  daß  das  Statut 
ein  anderes  ersehen  läßt,  was  vielfach  der  Fall  ist,  indem 
das  Alter  der  Dividendenscheine  für  maßgebend  erklärt  wird.*) 
Die  juristische  Struktur  des  Nachbezugsrechts  hat  mit  der 
Tatsache  zu  rechnen,    daß   die  Träger  des  Nachbezugsrechts 


tive  dividends).  Doch  gilt  dies  in  England  nicht  für  solche  Aktiengesell- 
schaften, die  durch  Spezialakt  des  Parlaments  geschaffen  werden  (Lindley 
p.  554). 

^)  Wer  sich  auf  das  Xachbezugsrecht  beruft,  muß  Beweis  für  dessen 
(lewolltheit  führen.  Es  kann  allerdings,  w^ie  Wiener  in  Z.  f.  H.R.  23 
S.  337  bemerkt,  die  Sachlage  zumal  bei  Erhöhung  des  Grundkapitals 
dafür  sprechen.  Bekker  a.  a.  Ü.  S.  77  und  Meili  S.  77  wollen  nach 
keiner  Seite  eine  Präsumtion  aufstellen.  Diese  Auffassung  ist  aber,  wie 
Kenaud  S.  770  hervorhebt,  praktisch  unbefriedigend. 

')  Vgl.  z.  B.  Entscheid,  des  Schweizerischen  ßundesgerichts  Bd.  26 
Abt.  2  S.  276  ff. 

•^)  Nach  Österreichischem  Eegulativ  §  26  höchstens  in  den  5  folgenden 
Jahren. 

*)  R.O.H.C^.  XXII  Nr.  86,  R.G.E.  IX  Nr.  5.  Die  Frage  war  früher 
sehr  streitig.  Vgl.  v.  Strom beck  S,  75 ff.  Zu  einem  anderen  Resultat 
muß  die  englische  Auffassung  kommen.  Auch  Bachmann  S.  203  will 
erst  das  Nachbezugsrecht  befriedigen  lassen. 

'^)  Davon  geht  mit  Meili  und  Strom  beck  das  R.O.H.G.  XXII 
Nr.  86  aus.  Aus  der  Natur  der  Sache  dürfte  aber  das  Umgekehrte  folgen. 
Vgl.  Co  sack  6.  Aufl.  S.607.  Gehtder  Vorrechtsaktionär  des  laufenden  Jahres 
dem  Nachbezugsberechtigten  vor,  so  ist  es  nur  logisch,  daß  der  zeitlich 
jüngere  Nachbezugsberechtigte  dem  zeitlich  älteren  vorgeht.  Die  Übung 
des  Lebens  erklärt  sich  aus  Rücksichten  der  Einfachheit  der  Rechnung 
und  der  Verhütung  der  Entwertung  der  Dividendenscheine. 
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im  Zeitpunkte  der  Realisierbarkeit  des  Anspruches  nicbt  mehr 
Mitglieder  der  Gesellschaft  zu  sein  brauchen.^)  Das  Recht 
auf  Ergänzung  des  Fehlbetrages  ist  erwachsen  schon  in  dem 
Zeitpunkt  der  Peststellung  der  einen  Fehlbetrag  ergebenden 
Dividende  des  früheren  Jahres,  es  kann  folgeweise  realisiert 
werden  von  ihnen,  auch  wenn  sie  nachträglich  aufhören  Mit- 
glieder zu  sein.  Wo  Dividenscheine  ausgestellt  sind,  wird 
mit  dem  Dividendenschein  folglich  nicht  bloß  der  Anspruch  auf 
die  Dividende  des  betreffenden  Jahres,  sondern  zugleich  das 
damit  verknüpfte  Nachbezugsrecht  abgetreten.  Hat  der  Er- 
werber des  Dividendenscheins  auch  keine  Behelfe,  um  bei  der 
Feststellung  der  Dividenden  späterer  Jahre  mitzuwirken,  so 
steht  ihm  doch  der  Anspruch  auf  die  festgestellte  Dividende 
des  späteren  Jahres  selbständig  zu.  Da  er  aber  nicht  Mit- 
glied, sondern  Gläubiger  der  Gesellschaft  ist,  so  handelt  es 
sich  bei  Gewährung  des  Naclibezugsrechts  zugleich  um  eine 
obligatorische  Verpflichtung,  welche  die  Aktiengesellschaft 
gegenüber  denjenigen  eingeht,  die  in  dem  maßgebenden  früheren 
Jahre  Vorrechtsaktionäre  waren.  Die  statutarische  Bestimmung, 
daß  die  Vorrechtsaktionäre  ein  Nachbezugsrecht  in  gewissem 
Umfange  haben  sollen,  enthält  ein  doppeltes:  einmal  die  An- 
erkennung eines  eigentümlich  gearteten  Mitgliedschaftsrechtes, 
sodann  die  eventuelle  Übernahme  der  Garantie,  daß  für  den 
Ausfall  der  Dividende  eines  Jahres  der  derzeitige  Vorrechts- 
aktionär oder  derjenige,  dem  er  seinen  auf  dieses  Jahr  bezüg- 
lichen Anspruch  abgetreten  hat,  in  späteren  Jahren  schadlos  ge- 
halten werden  soll.  Das  letztere  Schuldversprechen  ist  ein 
eventuelles,  es  hängt  ab  davon,  daß  das  Statut  nicht  in  zu- 
lässiger Weise  inzwischen  geändert  ist,  sowie  davon,  daß  in 
späteren  Jahren  Gewinn  erzielt  wird.  Eine  Änderung  des 
Statutes  ist  unter  allen  Umständen  gegenüber  den  bereits  als 
Gläubigerrechten  erwachsenen  Nachbezugsrechten  wirkungslos. 
Wieweit  sie  gegenüber  dem  Mitgliedschaftsrecht  zulässig  ist, 
ist  später  zu  erörtern.^) 

>)  T.  Strombeck  S.  71. 

•)  Die  obige  Konstruktion  deckt  sich  nicht  ganz  mit  der  des  R.O.H.G-. 
XXII  Xr.  86  und  des  K.Ct.  Bd.  XV  S.  101,  die  sich  an  die  Ausführungen 
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Die  Dividende  darf  nur  gezahlt  werden  aus  dem  bilanz- 
mäßigen Reingewinn  der  Aktiengesellschaft,  ein  Satz,  der 
von  fast  allen  Gesetzgebungen  aufgo^ttellt  ist/)  der  sich  aber 
auch  ohne  besondere  Statuierung  aus  der  Natur  der  Sache 
ergibt.  Denn,  wenn  das  Grundkapital  den  Fonds  darstellt, 
der  unter  allen  Umständen  den  Gläubigern  der  Aktiengesell- 
schaft reserviert  werden  soll,  so  wäre  eine  Zahlung  von 
Dividenden  auf  Kosten  des  Grundkapitals  eine  Zurückzahlung 
von  Einlagen,  beziehungsweise  eine  Herabsetzung  des  Grund- 
kapitals, die  nur  in  den  Formen  zulässig  ist,  die  die  Gesetz- 
gebung vorschreibt.  Reingewinn  ist,  wie  früher  berührt  ist 
nur  dann  vorhanden,  wenn  das  Grundkapital  völlig  gedeckt 
ist.  Ist  also  durch  die  Verluste  eines  Jahres  der  Betrag  des 
Vermögens-)  der  Gesellschaft  unter  den  Betrag  des  Grund-, 
kapitals  gesunken,  so  ist  solange  die  Verteilung  von  Dividenden 
unzulässig,  als  nicht  der  Betrag  des  Grundkapitals  wieder 
überschritten  ist,  gleichgültig  ob  in  den  folgenden  Jahren  Be- 
triebsüberschüsse erzielt  sind  oder  nicht. ^)  Umgekehrt  kann 
bilanzmäßiger  Reingewinn  vorhanden  sein,  obwohl  in  dem 
laufenden  Jahr  ohne  Gewinn,  ja  sogar  mit  Verlust  gearbeitet 
ist.  Sind  nämlich  aus  früheren  Jahren  noch  unverteilte  Ge- 
winnbeträge vorhanden,  so  können  diese  möglicherweise  in 
späteren    Jahren    zur    Austeilung   gelangen,    wie    z.    B.   der 


V.  Strombecks  anschließt.  Das  R.Ü.H.G.  vergißt,  daß  es  sieh  auch 
um  oiii  ^litgliodschuftsrecht  handelt,  welches  statutarischen  Abänderungen 
nicht  ganz  entzogen  ist. 

')  AUg.  D.H.G.B.  Art.  217  Abs.  1,  D.H.G.B.  §  215  Abs.  1,  Ungarn 
165  Abs.  1,  Italien  181  Abs.  1,  Schweiz  630  Abs.  1,  Portugal  189.  192, 
Schweden  30,  Serbien  33  Abs.  2,  viele  Statutarrechte  Nordamerikas  (vgl. 
Cook  §  546,  Stirason  §  8160),  englisches  Kormalstatut  Art.  73  und 
dazu  Lindley  p.  548  flf.,  Palm  er  p.  156  ff.,  die  für  die  erstaunliche 
Laxität  der  Handhabung  des  Grundsatzes  Belege  bieten. 

2)  Abzüglich  aller  Schulden,  gleichgültig  ob  laufender  oder  außer- 
ordentlicher, z.  B.  aus  einer  Anleihe.  Letztere  behandelt  die  englische 
Praxis  mit  Unrecht  anders.     Vgl.  Lindley  p.  599. 

*)  Dies  ordnen  einige  Gesetze  ausdrücklich  au  (Ungarn  165  Abs.  3, 
Serbien  33  Abs.  3),  es  ist  aber  auch  ohnedies  anzunehuien.  Für  Frank- 
reich vgl.  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  897. 
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Dividendenreservefonds  bezweckt,  Schwankungen  in  den  Divi- 
denden zur  Ausgleichung  zu  bringen.') 

Da  die  Dividende  nur  aus  dem  Reingewinn  gezahlt 
werden  darf,  ergibt  sich  von  selbst,  daß  bei  Berechnung  der 
Dividende  alle  Ausgaben,  Unkosten,  Verluste,  die  die  Gesell- 
schaft während  der  betreflfenden  Periode  erlitten  hat,  vorweg 
in  Abzug  zu  bringen  sind,  nicht  minder  die  etwaigen  Wert- 
abschreibungen an  Sachen,  Forderungen  u.  dgl.  m.  (der  sog. 
Erneuerungs-  und  Delkrederefonds). *^)  Dagegen  fragt  es  sich, 
wie  es  mit  den  Tantiemen  der  Angestellten,  der  Vorstands- 
und Aufsichtsratsmitglieder  steht.  In  dieser  Beziehung  läßt 
sich  eine  allgemeine  Regel  nicht  aufstellen.  Es  ist  vielmehr  zu 
unterscheiden,  ob  die  Gewinnanteile  dieser  Personen  vor,  neben 
oder  nach  den  Aktionären  zur  Hebung  gelangen  sollen.  Im 
ersten  Falle  handelt  es  sich  um  eine  Ausgabe,  deren  Deckung 
Voraussetzung  der  Möglichkeit  einer  Austeilung  an  die  Aktionäre 
ist,  im  zweiten  Falle  schmälert  die  Konkurrenz  dieser  Personen 
die  Höhe  der  Dividende,  während  im  letzten  Falle  die  Dividende 
bis  zu  einer  bestimmten  Höhe  den  Aktionären  unberührt 
bleibt  Nur  für  den  ersten  Fall  ist  also  der  für  die  Dividende 
maßgebende  Begriff  des  Reingewinns  ein  anderer,  als  der  für 
die  Tantieme  in  Betracht  kommende.  Das  Gleiche  gilt  von 
Dividendenrecliten  der  Gläubiger.  Auch  kann  Gesetz  oder 
Statut  die  Verwendung  eines  Teiles  des  Reingewinns  zu  be- 
stimmten Zwecken  fordern,  sei  es  daß  es  sich  um  den  sog. 
Zwan^sreservefonds  oder  um  scmstige  Fonds  der  Gesellschaft 
handelt,'*)  oder  daß  an  den  Staat  oder  an  Gründer  ein  gewisser 
Betrag  vorweg  zu  zahlen  ist.  Daß  der  für  besondere  Fonds 
bei  Seite  gelegte  Betrag  früherer  Jahre  nur  dann  in  späteren 
Jahren  zur  Verteilung  als  Dividende  gelangen  kann,  wenn 
der  Zweck  dieser  Fonds  gerade  auf  die  V^erzinsung  der  Ein- 
lagen der  Aktionäre  in  mageren  Jahren  gerichtet,  oder  wenn 
die  Beseitigung  dieser  Fonds  durch  zulässige  Statutenänderung 


^)  Vgl.    oben    S.  298  ff.,   Simon  §  64.      Hierhin    gehören    auch   die 
Gewinnvorträge.     Oben  S.  295. 
*)  Oben  S.  301. 
*)  Oben  S.  296  ff. 
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herbeigeführt  ist,  versteht  sich  von  selbst.  Dagegen  fragt  es 
sich,  ob  in  diesem  Falle,  wenn  durch  Verluste  eines  Jahres 
der  Betrag  eines  gesetzlichen  oder  statutarischen  Fonds  ge- 
sunken ist,  bis  zur  Wiederergänzung  des  Fehlbetrages  die 
Austeilung  von  Dividenden  ganz  zu  unterbleiben,  oder  ob  die 
Wiederergänzung  in  derselben  langsamen  Art  zu  erfolgen  habe, 
wie  es  von  Anfang  an  bei  der  Bildung  der  Fonds  geschah. 
Insbesondere  wird  die  Frage  praktisch  bei  den  Zwangsreserve- 
fonds, deren  Ausstattung  mit  einem  gewissen  Miudestbetrag 
das  Gesetz  vorschreibt,  falls  der  erreichte  Mindestbetrag  durch 
Verluste  gekürzt  ist.  Hier  ist  nun  zu  erwägen,  daß,  wenn 
auch  bilanzmäßig  der  Reservefonds  mit  dem  Grundkapital  zu- 
gleich als  Passivum  figuriert,^)  seine  Natur  doch  von  der  des 
Grundkapitals  verschieden  ist.  In  Wahrheit  handelt  es  sich 
bei  ihm  um  Aufspeicherung  von  nicht  verteilbarem  Reingewinn, 
um  für  unvorhergesehene  Fälle  eine  Deckung  zu  haben.  Den 
Gläubigern  der  Gesellschaft  wird  durch  den  Zwaugsreserve- 
fonds  nicht  eine  gleiche  rechtliche  Garantie,  wie  durch  das 
Grundkapital  geboten.  Der  Zwangsreservefonds  soll  zwar  als 
Aushülfe  für  kritische  Fälle,  aber  er  soll  nicht  als  beständiges, 
unveränderliches  Haftobjekt  gleich  dem  Grundkapital  dienen. 
Verschlingen  in  ungünstigen  Jahren  Verluste  die  aufgespeicherten 
Ersparnisse,  so  müssen  diese  zwar  wieder  angehäuft  werden, 
aber  es  wäre  unbillig  und  unzweckmäßig,  den  Aktionären 
überhauptDividenden  vorzuenthalten,  bis  dergesetzlichgeforderte 
Betrag  des  Reservefonds  wieder  erreicht  ist.  Vielmehr  ist  nach 
dem  gesetzlich  vorgeschriebenen  Verhältnis,  wie  vordem,  eine 
Quote  des  Reingewinns  zur  Ergänzung  des  Reservefonds  zu 
verwenden  und  der  Rest  als  Dividende  auszuschütten.*)  Was 
für  den  Zwangsreservefonds  gilt,  hat  um  so  mehr  auf  die 
sonstigen  statutarischen  Fonds  Anwendung  zu  finden,  als  hier 
der  Autonomie    der    Aktiengesellschaft    freier   Spielraum   im 

^)  Mit  Recht  rügt  Neukamp  in  Z.  f.  H.R.  38  S.  26.  27  diese  Zu- 
sammcnstelluDg.  Der  Reservefonds  müßte  vielmehr  zur  größeren  Klarheit 
abseits  als  rein  buchmäßiges  Passivum  hingestellt  werden. 

")  So  auch  die  herrschende  Ansicht.  Vgl.  Kenaud  S.  656 ff.; 
Cosack  6.  Aufl.  S.  603;  Pinner  S.  213. 
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Wege  der  Statutenänderung  gelassen  ist.  Selbstverständlich 
können  die  Statuten  auch  vorschreiben,  daß  sämtlicher  Rein- 
gewinn zur  Ergänzung  des  verringerten  Reservefonds  zu 
verwenden  ist.  Ja  man  wird  dies,  falls  zur  Bildung  eines 
Reservefonds  in  bestimmter  Höbe  der  ganze  Reingewinn  statu- 
tarisch zu  verwenden  war,  als  im  Sinne  der  Statuten  liegend 
anzusehen  haben. 

Die  Dividende  wird  periodisch  verteilt.  An  und  für 
sich  hängt  es  vom  Statut  ab,  die  Länge  dieser  Perioden 
zu  bestimmen.  Wie  ein  Zeitraum  von  mehreren  Jahren 
festgesetzt  werden  kann,^)  so  kann  eine  viertel-  oder  halb- 
Jährliche  Verteilung  statuiert  werden.^)  Aber  da  die  Dividende 
mit  der  Bilanz  in  Verbindung  steht,  so  ist  es  fast  überall 
üblich  und  vielfach  Rechtens,^)  daß  Dividenden  nur  jähr- 
lich zur  Verteilung  gelangen.  Wo  dies  gilt,  wird  es  nicht 
für  statthaft  erachtet  werden  können,  im  Laufe  des  Jahres 
Abschlagsdividenden  auszukehren.*)  Denn  da  es  unsicher 
ist,  ob  der  einstweilen  erzielte  Reingewinn  nicht  wieder 
im  Laufe  des  Jahres  verloren  geht,  so  ist  die  Gefalir  vor- 
handen, daß  die  Abschlagsdividende  auf  Kosten  des  Grund- 
kapitals gezahlt  wird.  Auch  besteht  das  Bedenken,  daß  eine 
endgültige  Bilanz  noch  nicht  vorliegt,    demnach  nicht  einmal 


')  Bei  KolonialgesellschafteD  zumal  kann  sich  dies  empfehlen. 

*)  So  in  älterer  Zeit.  Vgl.  meine  geschichtliche  Entwicklung  S. 71. 
In  Nordamerika  kommen  halbjährliche,  ja  sogar  Vierteljährliche  Dividenden 
jetzt  noch  vor  (vgl.  z.  B.  Cook  p.  1746,  1785,  1787,  1899),  ebenso  in 
England  und  Italien. 

»)  Allg.  D.H.G.B.  Art.  217  Abs.  1,  D.H.G.B.  §215  Abs.  1,  Ungarn 
165  Abs.   1,  Schweiz  630  Abs.  1,  Portugal  189,  Schweden  30. 

*)  Vgl.  Renaud  S.  661 — 665,  wo  über  die  Vorberatungen  des  Allg. 
D.H.G.B.  ausführlich  gehandelt  wird,  Ring  zu  §  215  Nr.  3  In  England 
kommen  Interimsdividenden  vor.  Palm  er  p.  154.  Von  der  Abschlags- 
dlTidende  ist  die  Superdividende  zu  scheiden.  Hier  w^ird  für  das  ver- 
flossene Geschäftsjahr  die  Dividende  in  Teilen  gezahlt,  als  vorläufige 
und  —  nach  Feststellung  der  Bilanz  —  als  nachträglicher  Restbetrag. 
Vgl.  Pollitzer  Österr.  Handelsrecht,  S.  251,  252.  ein  Usus,  der  dem 
Gesetz  widerspricht.  Unter  Superdividende  wird  aber  auch  die  den  statuten- 
mäßigen Prozentsatz  der  gewöhnlichen  Dividende  übersteigende  Dividende 
verstanden.     Benaud  S.  689. 
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feststeht;  ob  wirklicher  BeiDgewinn  erzielt  ist.  Das  Jahr  ist 
das  Geschäftsjahr,  welches  nicht  notwemlig  das  Kalender- 
jahr erreicht,  aber  dieses  niemals  in  dem  Umfang  über- 
schreiten darf.^) 

Bei  der  periodischen  Verteilung  des  bilanzmäßigen  Rein- 
gewinnes entscheidet  die  Tatsache,  ob  während  der  maß- 
gebenden Periode  ein  Reingewinn  erzielt  ist.  Die  Bilanz 
wird,  wie  früher  berührt  ist,-)  erst  nach  Ablauf  der  Periode 
aufgestellt,  aber  ihr  zu  Grunde  gelegt  wird  der  Vermögeua- 
bestand  zur  Zeit  des  Abschlusses  der  Periode.  Nachher  ein- 
tretende "Wertsteigerungen  oder  sonstige  Zuwächse  des  Ver- 
mögens dürfen  ebensowenig  in  Betracht  gezogen  werden  als 
nachher  eintretende  Verluste.  Ergibt  sich  demnach  zur  Zeit  der 
Bilanzaufstellung,  daß  der  im  vergangenenGeschäftsjahre  erzielte 
Reingewinn  durch  Verluste  während  des  laufenden  Geschäfts- 
jahres bereits  aufgezehrt  ist,  so  wird  an  dem  Ergebnis  der 
Bilanz  für  das  verflossene  Geschäftsjahr  nichts  geändert.  Der 
nachträglich  eingetretene  Verlust  beeinflußt  lediglich  die  zu- 
künftige, für  das  laufende  Geschäftsjahr  demnächst  aufzustellende 
Bilanz,  möglicherweise  wird  er  durch  außerordentliche  Gewinne 
wieder  ausgeglichen.  Ist  z.  B.  diejenige  Sunime,  die  sich  für 
das  vergangene  Geschäftsjahr  als  Reingewinn  herausgestellt 
hat,  im  vergangenen  Geschäftsjahre  bei  einem  Bankhause  als 
Depot  eingezahlt  und  geht  durch  den  jetzt  ausbrechenden 
Konkurs  des  Bankhauses  die  Summe  verloren,  so  bleibt  in 
Höhe  jener  Summe  doch  ein  Reingewinn  für  die  verflossene 
Bilanzperiode  bestehen,  während  der  Verlust  der  Summe  das 
laufende  Geschäftsjahr  trifi't.  Soweit  somit  der  Aktionär 
bereits  mit  Feststellung  der  Bilanz  ein  unentziehbares  Recht 

')  Vgl.  O.L.G.  Hamburg  in  Z.  f.  H.R.  37  S.  551.  Staub,  Kommentar 
zum  Gesetz  betreffend  die  G.  m.  b.  H.  §  29  Anm.  14  spricht  sich  gegen 
die  Zulässigkeit  von  Dividenden  aua  kürzeren  Geschäftsperioden  als  eiu 
Jahr  aus,  ebenso  Behrend  §  133  Anm.  24,  Pinner  §  2ö0  Anm.  IV; 
allein  die  Worte  ^Jahresbilanz**,  ^.jährliche  Bilanz"  und  dergleichen 
beweisen  seine  Ausführung  nicht,  und  daß  nicht  zu  kurze  Geschäftsjahre 
gewählt  werden,  dafür  sorgt  die  Rücksicht  auf  den  Kredit  und  die  Beob- 
achtung der  Formalien. 

2)  Siehe  oben  S.  308  ff. 
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auf  die  Dividende  erhält,  kann  ihm  sein  Anteil  am  Reingewinn 
nicht  deshalb  vorenthalten  werden,  weil  zur  Zeit  der  Bilanz- 
feststellung der  Betrag  des  Reingewinnes  der  Gesellschaft 
bereits  wieder  verloren  ist.  Soweit  dagegen  die  Gesellschafts- 
organe nach  Gesetz  oder  Statut  ein  diskretionäres  Ermessen 
über  die  Verteilung  der  Dividende  besitzen,  sind  sie  in  der 
Lage,  der  Tatsache  nachträglich  eingetretenen  Verlustes  für 
ihre  Entschließung  Bedeutung  beizulegen.^)  Stets  ist  aber 
Voraussetzung,  daß  die  Bilanzierung  eine  reelle,  d.  h.  dem 
wirklichen  Ergebnisse  entsprechende  ist.  Beruhte  der  nach- 
träglich zu  Tage  tretende  Verlust  auf  in  das  verflossene  Ge- 
schäftsjahr zurückreichenden,  wenngleich  damals  noch  unbe- 
kannten Ursachen,  so  war  die  Bilanzierung  von  unrichtigen 
Schätzungen  beeinflußt.  Ergibt  sich  z.  B.,  daß  der  Bankier^ 
dessen  Zahlungseinstellung  jetzt  erfolgt  ist,  am  Abschluß  des 
vergangenen  Geschäftsjahres  nicht  in  der  Lage  war,  die  Summe 
zurückzuzahlen,  so  war  in  Wahrheit  bereits  damals  der  Verlust 
eingetreten.  Die  Bilanz  wäre  somit  zu  berichtigen,  und  das 
Ergebnis  der  berichtigten  Bilanz  wäre,  daß  ein  Reingewinn 
nicht  erzielt  ist.  Anders,  wenn  die  Summe  erst  im  laufenden 
Geschäftsjahre  bei  dem  Bankier  deponiert  ist.  Diesenfalls 
würde  der  Umstand,  daß  seit  längerem  der  Bankier  insolvent 
war,  an  dem  Ergebnis  der  Bilanz  nichts  ändern,  weil  das 
Guthaben  überhaupt  erst  im  laufenden  Geschäftsjahr  ent- 
standen ist.^) 

Die  Dividende  ist  in  Geld  (in  cash)  auszukehren.  In 
den  ältesten  Kompagnien  finden  sich  noch  Auskehrungen  in 
natura,'^)  aber  der  Zusammenhang  der  Dividende  mit  der 
ziffernmäßigen  Geldbilanz  hat  überall  den  Grundsatz  gezeitigt,*) 


^)  Solchen  Fall  hat  wohl  Dernburg,  Bürgerliches  Recht  I  S.  256 
im  Auge. 

•)  Vgl.  Staub  und  Hergenhahn  bei  Holdheira  1  S.  72,  85; 
Aronius  in  Z.  f .  H.R.  40  S.  123;  Alexander,  Sonderrechte  S.  125ff.; 
Bachmann,  Sonderrechte  S.  164;  Behrend  S.  893. 

**)  Vgl.  meine  geschichtliche  Entwicklung  S.  73. 

*)  Dies  wird  als  selbstverständlich  nirgends  hervorgehoben.  Vgl. 
Lindley  p.  609. 
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daß  (1er  Aktionär  einen  Anspruch  auf  die  seinem  Anteil  ent- 
sprechende Geldsumme  hat.  Ergibt  sich  somit  ein  zu  ver- 
teilender Reingewinn  in  bestimmter  Höhe,  ohne  daß  die  Aktien- 
gesellschaft die  entsprechenden  Barbeträge  in  ihrer  Kasse 
hat,  so  muß  sie  entweder  durch  Aufnahme  eines  Darlehns 
oder  durch  Verkauf  von  Vermögenswerten  sich  den  zur  Ver- 
teilung gelangenden  Geldbetrag  verschaiBFen.^)  Der  Aktionär 
ist  nicht  gehalten,  Waren  oder  Schuldverschreibungen  in 
Zahlung  anzunehmen  oder  sich  mit  der  Zuweisung  von 
Ländereien  abfinden  zu  lassen,  doch  kann  das  Statut  ein 
anderes  bestimmen.-)  Soweit  dem  zuständigen  Gesellschafts- 
organ die  Bestimmung  über  die  Verteilung  des  Reingewinnes 
überlassen  ist,  wird  die  Tatsache,  daß  verfügbare  Barmittel 
der  Gesellschaft  nicht  vorhanden  sind,  häufig  die  Ablehnung 
einer  Dividende  zur  Folge  haben.  Insbesondere  kann  dies 
der  Fall  sein  bei  Gesellschaften,  deren  Zweck  die  Verwertung 
von  Grundstücken  ist.  umgekehrt  kann  die  Gesellschaft  den 
Anspruch  statt  durch  Barzahlung  auch  im  Wege  der  Auf- 
rechnung tilgen.  Bei  Verzug  des  Aktionärs  in  der  Annahme 
hätte  sie  das  Recht  der  Hinterlegung. 

Der  Anspruch  auf  die  Dividende  ist  ein  fest  erworbener 
jedenfalls  mit  deren   Feststellung  („Erklärung").^)     Wem  die 


')  Vgl.  R.G.E.  XXI  S.  161;  Simon,  Bilanzen  S.  9,  10,  Rehm  S.  107. 
Einzelne  Gesetzbücher,  z.  B.  Argentinien  364,  vorlangen  allerdings,  daß 
der  Gewinn  flüssig  sei. 

*)  In  Nordamerika  unterscheidet  man  dividend  payable  in  cash,  iü 
stock,  in  scrip  und  in  property  (Cook  §  534,  Waterman  §§  209,  212). 
Die  Präsumtion  spricht  für  die  erste  (Cook  §  535).  Scrip  dividends 
sind  Dividenden  durch  Ausgabe  von  später  fallig  werdenden  Schald- 
ficheinen.  Unter  property  dividend  wird  der  Fall  verstanden,  daß  eine 
Aktiengesellschaft  ihr  ganzes  Vermögen  an  eine  andere  gegen  Aktien 
oder  bonds  überläßt  und  die  Aktien,  beziehungsweise  bonds  unter  ihre  Mit- 
glieder  verteilt.  In  Wahrheit  liegt  hier  keine  Dividende  vor.  Unter 
stock  dividends  versteht  mau  die  Ausgabe  neuer  Aktien  an  die  bisherigen 
Aktionäre  in  Höhe  ihrer  Anteile  an  nicht  distribuierten,  sondern  zurück- 
gelegten Überschüssen  (Cook  §  536,  Spelling  §  452ff.,   Beach  §  177). 

8)  Dieser  Satz  ist  allgemein  anerkannt.  Vgl.  H.G.E.  XXII  S.  114, 
XXX VII  S.  64  und  die  dort  citierten.  Für  England  und  Nordamerika 
gilt  er  ebenfalls  (Palmer  p.  158,  Cook  §  541). 
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Feststellung  zusteht,  beziehungsweise  obliegt,  richtet  sich  nach 
dem  maßgebenden  Recht.  Fast  überall  wird  der  ordentlichen 
Generalversammlung  die  Zuständigkeit  vorbehalten.')  In  den 
Oktrois  der  ältesten  Kompagnien  war  die  Feststellung  der 
Dividende  Sache  des  Vorstandes,*)  und  im  englisch  -  nord- 
amerikanischen Recht  ist  diese  Auffassung  auch  jetzt  noch 
wahrzunehmen. ""*)  Aber  in  den  Gesetzgebungen  des  kontinentalen 
Europa  und  der  von  diesen  beeinflußten  außereuropäischen 
Länder  erscheint  die  Dividendenfeststellung  als  ein  Vorrecht  der 
Generalversammlung.  Der  Zusammenhang  mit  der  Bilanzierung 
tritt  hier  klar  zu  Tage.  Genehmigung  der  Bilanz  und  Fest- 
stellung der  Dividende  gelten  als  innerlich  verbundene  Auf- 
gaben der  ordentlichen  Generalversammlung.*) 

Mit  der  Feststellung  der  Dividende  hat  der  Aktionär 
einen  Gläubigeranspruch**)  in  Höhe  des  festgestellten,  auf  ihn 
entfallenden  Teiles  erworben.  Dieser  Anspruch  ist  im  Zweifel 
sofort  fallig.  Es  ist  aber  nicht  ausgeschlossen,  daß  das  Statut 
oder  daß  das  dazu  zuständige  Gesellschaftsorgan  den  Fällig- 
keitstermin hinausschiebt.  Weil  nunmehr  ein  Gläubiger- 
anspruch vorliegt,  kann  weder  eine  nachträgliche  Statuten- 
änderung noch  ein  nachträglicher  Beschluß  der  General versamm- 


')  Vgl.  oben  S.  197. 

*)  Meine  geschichtliche  Entwicklung  S.  57. 

')  Nach  Palmerp.  154  ist  die  Erklärung  der  Dividende  gewöhnlich 
Sache  der  Generalversammlung  oder  Sache  der  Generalversammlung  und 
des  V^orstandes,  gelegentlich  ist  sie  dem  Vorstand  allein  übertragen.  Das 
Nonnalstatut  verlangt  Erklärung  durch  den  Vorstand  mit  Genehmigung 
der  Generalversammlung  (Art.  72).  In  Nordamerika  wird  in  das  pflicht- 
gemäße Ermessen  der  Direktoren  die  Erklärung  von  Dividenden  gestellt 
(Cook  §  545,  Spelling  §  426,  Clark  p.  347). 

*)  Siehe  oben  S.  197. 

^)  Darum  betrifft  ihn  nicht  mehr  §  271  des  deutschen  H.G.ß.  Die 
Verjährungsfrist  ist  die  gewöhnliche.  §  197  des  deutschen  B.G.B.  würde, 
da  es  sich  nicht  um  regelmäßig  wiederkehrende  Leistungen  handelt,  hierauf 
keine  Anwendung  finden.  Nach  den  Statuten  werden  Verfallfristen  für  die 
Dividendenscheine  aufgestellt,  nach  dem  englischen  Normalstatut  Art.  76 
drei  Jahre  nach  der  Feststellung. 
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lung  den  Anspnich  beseitigen  oder  verkürzen.^)  Den  Ansprach 
kann  der  Aktionär  im  Konkurse  der  Gesellschaft  als  Gesell- 
schaftsgläubiger geltend  machen  ^)  und  zwar  neben,  nicht 
hinter  den  sonstigen  Gläubigern.  Ist  der  Anspruch  von  dem 
Aktionär  abgetreten,  so  kann  ihn  der  Erwerber  der  Forderung 
erheben;  sind  Dividendenscheine  auf  Inhaber  ausgestellt,  so 
macht  ihn  der  Inhaber  des  Dividendenscheines  geltend.  Doch 
ist  auch  hier  Voraussetzung,  daß  die  Peststellung  eine  reelle 
war.  Ergibt  sich  nachträglich,  daß  die  Bilanzierung  auf  un- 
richtigen Voraussetzungen  beruhte,  so  kann  die  Feststellung 
angefochten  werden  nach  denjenigen  Grundsätzen,  die  früher 
dargelegt  sind.^)  Die  Vorstandsmitglieder,  die  trotzdem 
Dividenden  auszahlen,  machen  sich  der  Gesellschaft,  unter  Um- 
ständen auch  den  Gläubigern  haftbar.  Wieweit  die  Aktionäre 
unrechtmäßig  empfangene  Dividenden  zurückzuerstatten  haben, 
ist  später  zu  erörtern. 

Dagegen  ist  die  Frage  eine  sehr  strittige,  ob  vor  Fest- 
stellung der  einzelnen  Dividende  der  Aktionär  ein  selbständiges 
Recht  besitzt  oder  ob  es  lediglich  von  dem  Willen  der  General- 
versammlung abhängt,  über  die  Zuteilung  der  Dividende  zu 
beschließen,  ferner,  falls  ihm  ein  Recht  zugestanden  wird, 
welchen  Inhalt  es  hat  und  wieweit  es  Statutenänderungen 
unterworfen  ist. 

Zwei  Ansichten    stehen    sich    hier   diametral    gegenüber. 


»)  R.G.E.  XXII  S.  114,  Adler-Clemens  Nr.  586,  zum  Teil  anders 
Renaud  S.  ö67. 

2)  R.O.H.G.  XVm  S.  153,  zweifelhaft  R.G.E.  XXII  S.  161;  andere 
Lippmann  in  Z.  f.  H.R.  39  S  178,  Aronius  in  Z.  f.  H.R.  40  S.  126ff., 
Gierke,  D.P.R.  I  S.  542.  Dieses  Resultat  entspricht  der  Billigkeit  dann 
nicht,  wenn  zur  Zeit  der  Feststellung  der  Dividende  das  Grundkapital 
nicht  mehr  gedeckt  war.  Für  solchen  Fall  wäre  es  angemessen,  den 
Aktionär  den  Gläubigern  nachzustellen.  Doch  wird  dann  meist  eine 
unrichtige  Bilanz  vorliegen.  In  Nordamerika  wird  die  Gleichstellung  mit 
den  übrigen  Gläubigern  anerkannt  (Cook  §  541,  Spelling  §  446); 
anders  in  England,  wo  die  Comp.  Act  1862  sect.  38  Nr.  7  das  Gegenteil 
bestimmt,  vgl.  sect.  101  Abs.  2.  Ahnlich  die  französische  und  belgische 
Jurisprudenz  (Pas.  Belg.  1901,  II  p.  122). 

8)  Oben  §  69. 
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Nach  der  eiiieu  ist  das  Recht  des  Aktionärs  auf  den  Rein- 
ertrag ein  durch  das  Gesetz  unmittelbar  erworbenes.  Falls 
deshalb  das  Statut  dieses  Recht  nicht  ausschließt  oder  ein- 
schränkt, hat  der  Aktionär  ohne  weiteres  einen  Anspruch 
auf  den  durch  die  festgesetzte  Bilanz  ermittelten  Reinertrag. 
Eines  Beschlusses  der  Generalversammlung  über  die  Ver- 
teilung der  Dividende  bedarf  es  nicht.  Ein  solcher  Beschluß 
kann  nur  deklaratorische,  nicht  konstitutive  Bedeutung  haben. 
Würde  die  Generalversammlung  eine  geringere  Dividende  fest- 
setzen, als  dem  Aktionär  nach  der  Bilanz  zukäme,  so  brauchte 
der  Aktionär  den  Beschluß  nicht  anzuerkennen,  weil  er  ein 
gesetzwidriger  und  seine  Rechte  verletzender  wäre.') 

Nach  der  anderen  Ansicht  hat  der  Aktionär  vor  Fest- 
stellung der  Dividende  noch  keinen  selbständigen  Anspruch 
Äiif  eine  Dividende  in  bestimmter  Höhe.  Vielmehr  bleibt  es 
der  Generalversammlung  unbenommen,  die  Höhe  der  Dividende 
zu  fixieren,  vorausgesetzt,  daß  der  Grundsatz  der  gleichen 
Behandlung  aller  beobachtet  bleibt  und  nicht  willkürlich  oder 
böslich  verfahren  wird.^)  Hat  das  Statut  dem  Aktiojiär  freilich 
eine  Dividende  zugesagt,  so  kann  er  verlangen,  daß  die  Fest- 
setzung der  Dividende  in  Gemäßheit  des  Statutes  erfolga. 

Die  Frage,  ob  in  Ermanglung  statutarischer  Festsetzungen 
dem  Aktionär  ein  Recht  auf  den  vollen  Reinertrag  zusteht, 
ist  in  erster  Linie  nach  Maßgabe  der  bestehenden  gesetzlichen 
Bestimmungen  zu  entscheiden,  die  in  dieser  Hinsicht  bald 
der   ersten*)    bald   der    zweiten^)  Auffassung    folgen.     Nicht 

^)  Diese  Ansicht  vertreten  Renaiid  S.  H59,  671;  Primker  in 
Endemanns  Hdb.  I  S.  H27;  Goldschmidt,  System  4.  Aufl.  S.  131  ff.; 
Keyssner.  Aktiengesellschaft  S.  249;  Grünhut  a.  a.  O.  S.  375 ff.; 
K.  Lehmann  im  Archiv  f.  b.  R.  IX  S.  376 ff.  Sie  ist  auch  die  herrschende 
in  Frankreich  (Lyon-Caen  et  Henault  11  Nr.  551). 

*)  Diese  Ansicht  vertreten  Lab  and  in  Hirths  Annalen  1874 
S.  U99ff;  Thöl,  Handelsr.  S.  492ff.;  Alexander,  Sonderrechte  S.  118; 
Gierke,  Genossenschaftstheorie  S.  240ff.  Sie  herrscht  auch  in  England 
und  Nordamerika  Yor  (vgl.  Cook  §  545). 

*)  So  DeutschUnd  §  213  (die  Fassung  des  A.D.H.G.B.  Art.  216 
Abe.  2  und  des  Schweizer  O.R.  Art.  629  Abs.  1  erwecken  Zweifel),  Nieder- 
lande 49,  Serbien  33  Abs.  2. 

*)  So  Ungarn  163  Abs.  2,  Portugal  189,  Schweden  30  Abs.  2. 
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wenige  Gesetze  umgehen  die  Schwierigkeit  durch  Aufstellung 
des  Erfordernisses,  daß  das  Statut  über  die  Gewinnverteilung 
nähere  Vorschriften  treffe.*)  Wo  es  an  positiven  Vorschriften 
fehlt,  ist  aber  aus  der  Natur  der  Sache  heraus  anzunehmen, 
daß  dem  Aktionär  ein  gesetzlicher  Anspruch  auf  den  vollen 
Reinertrag  zusteht,  soweit  er  nicht  kraft  Gesetzes  oder  Statutes 
zu  bestimmten  Zwecken  zu  verwenden  ist.  Denn  das  Dividenden- 
recht ist,  wie  bereits  betont  ist,  das  praktisch  wichtigste  Recht 
des  Aktionärs.  Die  Aktiengesellschaft  als  Körperschaft  ver- 
folgt regelmäßig  nicht  selbständige,  von  den  Einzelinteressen 
der  Aktionäre  unterschiedene  Interessen,  sie  ist  nur  das  recht- 
liche Gewand  für  die  Verfolgung  vermögensrechtlicher  Einzel- 
inte ressen.  Der  einzelne  Aktionär  kann  deshalb  verlangen, 
daß  ihm  der  volle  Reinertrag  ausgekehrt  werde,  soweit  nicht 
durch  Gesetz  oder  Statut  Beschränkungen  auferlegt  sind.  Die 
andere  Frage,  ob  vor  Feststellung  der  Dividende  bereits  ein 
Gläubigerrecht  vorliege,  ist  damit  noch  nicht  entschieden. 
Es  ist  vielmehr  anzunehmen,  daß  hier,  wie  beim  statutarischen 
Dividendenrecht  der  Aktionär  zunächst  ein  Mitgliedschafts- 
recht des  Inhaltes  habe,  daß  die  Generalversammlung  die 
Dividende  in  Gemäßheit  der  gesetzlichen,  beziehungsweise 
statutarischen  Bestimmungen  festsetze.*)  Die  ungesetzliche, 
beziehungsweise  Statuten  widrige  Feststellung  wäre  eine  Ver- 
letzung seines  Mitgliedschaftsrechtes,  deren  Anfechtung  also 
in  den  Formen  des  Körperschaftsrechtes  zu  erfolgen  hätte. 
Versäumt  der  Aktionär  deshalb  die  Behelfe,  die  das  Körper- 
schaftsrecht ihm  gewährt,  so  hat  er  das  Anfechtungsrecht  ver- 
loren.*) Der  Dividendenscheininhaber  selbst  hat  solange 
keinen  Anspruch  gegen  die  Aktiengesellschaft,  als  die  Dividende 
nicht  festgestellt  ist.*) 


0  A.D.H.G.B.  209«,  Schweiz  6I610,  Italien  89«,  Ungarn  157", 
Serbien  80. 

2)  Vgl.  Kehrend  S.  893  Anm.  17;  Ring  zu  §213  Nr.  4. 

•*)  Sollte  die  Festsielhmg  überhaupt  nicht  erfolgen,  so  hält«  das 
Mitglied  eine  Klage  getren  die  Aktiengesellschaft  auf  richterliche  Fest- 
setzung (Rcnaud  S.  671,  R.O.H.G.  IX  S.  274,  K.Ö.E.  XV  S.  100). 

*)  R.a.E.  XV  S.  99.  Ring  zu  §  213  Nr.  6. 
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Was  aber  die  andere  Frage  betriflFt,  ob  das  Dividenden- 
recht  —  sei  es  das  gesetzliche,  sei  es  das  statutarische  — . 
zu  den  unentziehbaren  Einzelrechten  gehört,  so  gehen  auch 
darüber  die  Ansichten  auseinander.  Während  die  einen  diese 
Frage  schlechthin  bejahen,^)  demnach  eine  Schmälerung  des 
Dividendenrechts  nur  bei  Zustimmung  aller  Aktionäre  für 
statthaft  erachten,  wollen  andere  unterscheiden,  ob  das  Statut 
seine  Abänderung  ausdrücklich  zulasse  oder  nicht,  im  ersteren 
Falle  sei  jede  Statutenänderung,  auch  eine  solche,  die  das 
Dividendenrecht  ganz  beseitige,  erlaubt,  im  zweiten  Falle  um- 
gekehrt jede  Statutenänderung  bei  Widerspruch  auch  nur  eines 
Aktionärs  unwirksam.*)  Dritte  verfechten  den  Standpunkt, 
daß  das  Dividendenrecht,  wie  jede  andere  statutarische  Be- 
stimmung, nach  Maßgabe  der  Vorschriften  über  Statuten- 
änderungen abänderungsfähig  sei,  ohne  einen  unterschied  zu 
machen,  ob  es  sich  um  bloße  Modifikationen  odei*  gänzliche 
Beseitigung  des  Dividendenrechts  handle.*^)  Eine  vierte  An- 
sicht endlich  will  zwar  Abänderungen  des  Statutes  für  zulässig 
erachten,  die  in  Einzelheiten  das  Dividendenrecht  tangieren, 
erachtet  dagegen  eine  völlige  Beseitigung  desselben  oder  eine 
der  völligen  Beseitigung  gleichstehende  Reduktion  bei  Wider- 
spruch des  beteiligten  Aktionärs  für  unwirksam.*)  Auch  hier 
ist  zunächst  der  Standpunkt,  den  das  einzelne  positive  Becht 
einnimmt,  ins  Auge  zu  fassen.*)     In  Ermanglung  fester  An- 


^)  So  Keyssner,  A.G.  S.  249;  Renaud  S.  659,  671. 

2)  So  Alexander  S.  74,  73,  84. 

•)  So  die  große  Mehrzahl,  insbesondere  Lab  and,  Hing,  Behrend, 
Staub,  Pinner,  ßachmann,  soauch  die  deutsche  Judikatur  (vgl.  K.G.E.  40 
S.  35),  so  auch  die  englische  Auffassung  in  neuerer  Zeit  auf  Grund  des 
allgemeinen  Wortlautes  von  Comp.  Act  1862  sect.  50. 

*)  So  Neukamp  in  Z.  f.  H.H.  38  S.  47 ff.;  K.  Lehmann  in  Archiv 
f.  b.  R.  IX  S.  380 ff.  So  auch  die  französische  Auffassung.  Vgl.  Lyon- 
Caen  et  Kenault  II  Nr.  866;  Housseau,  Des  societes  commerciales 
2  ed.  Nr.  2441. 

*)  Am  schärfsten  steht  sich  die  französische  und  die  englisch-ameri- 
kanische Praxis  gegenüber.  Das  finnische  Aktiengesetz  von  1895  erklärt 
Mehrheitsbeschlüsse  für  unwirksam,  die  „unmittelbar"  in  das  Dividenden- 
recht  eingreifen  (Chydenius  p.  239). 
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haltspunkte  ist  aber  anzunehmen,  daß  das  Divid^ndenrecht 
nicht  schlechtbin  zu  den  unabänderlichen  Einzelheiten  gehöre.^) 
Eine  derartige  Annahme  würde  mit  einem  geregelten  Geschäfts- 
betrieb  unvereinbar  sein.  Die  veränderten  wirtschaftlichen 
Konjunkturen  oder  sozialen  Auscliauungen  können  die  An- 
legung neuer  Fonds  der  Gesellschaft  gebieten.  Sollte  die 
Generalversammlung  auch  im  Wege  der  Statutenänderung  die 
Errichtung  solcher  deshalb  nicht  herbeiführen  können,  weil 
das  Dividendenrecht  des  einzelnen  dadurch  geschmälert  wird, 
so  wäre  das  mit  dem  wirtschaftlichen  Ruin  gleichbedeutend. 
Nicht  minder  kann  sich  die  Änderung  der  Bedingungen  für 
die  Ausübung  des  Rechtes  empfehlen,  z.  B.  die  Verlängerung 
der  Frist  für  die  Auszahlung,  die  Änderung  der  Zahlstelle  u.  dgl. 
Es  kann  unmöglich  im  Geiste  von  Gesetzen  liegen,  die  Statuten- 
änderungen über  wichtigere  Punkte,  z.  B.  Änderung  des 
Gegenstandes  des  Unternehmens,  Erhöhung  oder  Reduktion 
des  Grundkapitales,  durch  Mehrheitsbeschluß  zulassen,  daß 
das  Dividendenreclit  gänzlich  von  der  Einwirkung  durch 
Statutenänderungen  ausgeschlossen  sein  solle.-)  Auf  der  anderen 
Seite  ist  aber  nicht  anzunehmen,  daß  das  Dividendenrecht 
schlechthin  der  Willkür  einer  Melirheit  überlassen  bleiben 
solle.  Eine  gänzliche  Entziehung  des  Dividendenrechts  durch 
Mehrheitsbeschluß  ist  ebenso  als  ausgeschlossen  zu  erachten 
wie  jede  Statutenänderung,  die  das  Recht  auf  den  jähr- 
lichen Gewinn  beseitigen  und  dafür  längere  Perioden  einführen 
oder  die  das  feste  Recht  von  der  freien  Bestimmung  der 
Generalversammlung  abhängig  machen  wollte.  Wo  die  Grenze 
zu  ziehen  ist,  hat  das  Ermessen  des  Richters  im  Einzelfalle 
zu  befinden.'^) 

^)  Selbstverständlich  können  Dividendenrechte  von  Gläubigern  nicht 
gekürzt  werden  ohne  deren  Zustimmung.  So  kann  bei  Genußschein- 
inhabern, die  Gläubifrer  sind,  nicht  ohne  deren  Zustimmung  eine  neue 
Serie  von  Genußscheinen,  die  ihnen  im  Range  gleichstehen,  ausgegeben 
werden.     Vgl.  Klemperer  S.  76ff. 

«)  Vgl.  Archiv  f.  b.  R.  IX  S.  380  ff. 

')  An  dieser  von  mir  im  Archiv  f.  b.  R.  IX  S.  380  ff",  vertretenen 
Auffassung  glaube  ich  festhalten  zu  sollen.  Über  die  Frage,  ob  durch 
Statutenänderung  die  Schaffung  von  Prioritätsaktien    ohne  Erhöhung  des 
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Handelt  es  sich  nicht  um  das  allgemeine  Dividendenrecht, 
sondern  um  die  Vorzugsrechte  einzelner  Aktionäre,  so  besteht 
kein  Zweifel,  daß  deren  Zustimmung  zu  einer  Beeinträchtigung 
ihres  Rechtes  erforderlich  ist.^)  Doch  haben  einzelne  Gesetz- 
gebungen für  den  Fall,  daß  es  sich  um  Gruppen  von  Aktionären 
handelt,  insoweit  als  bei  allgemeinen  Rechten  die  Ab- 
änderung durch  Mehrheitsbeschluß  möglich  wäre,^)  Mehrheits- 
beschluß innerhalb  der  Gruppe  für  genügend  erklärt.*^) 

§  85. 
Dividendengarantie.    Zinsen. 

Da  der  Dividendenanspruch  auf  dem  Vorhandensein  bilanz- 
mäßigen Reingewinns  basiert,  so  ergibt  sich  von  selbst,  daß 
er  zum  Inhalt  niemals  eine  notwendig  oder  regelmäßig  wieder- 
kehrende Leistung  hat.  Wie  der  Betrag  der  jährlichen  Dividenden 
großen  Schwankungen  unterliegen  kann,  so  ist  nicht  ausge- 
schlossen, daß  Jahre  hindurch  überhaupt  kein  Reingewinn 
erzielt  wird.  Selbst  da,  wo  ein  unmittelbarer  Anspruch  des 
Aktionärs  suif  den  vollen  bilanzmäßigen  Reingewinn  kraft  Ge- 
setzes oder  Statutes  besteht  oder  wo  das  Statut  einen  gewissen 
Prozentsatz  des  Aktienbetrages  als  Dividende  zugesichert  hat, 
bleibt  das  Moment  der  Unsicherheit  bestehen.  Durch  Dividenden- 
reservefonds kann  es  tatsächlich  verringert,  aber  nie  ganz 
beseitigt  werden,  da  unvorhergesehene  Verluste  die  gesamten 
Überschüsse  über  das  Grundkapital  aufzehren  können.  Hierin 
liegt  das  unterscheidende  Merkmal  der  Dividende  vom  Zins, 
Eine  rechtliche  Garantie  für  die  Erzielung   einer  bestimmten 


Grundkapitals  zulässig  ist,  oben  S.  372.  In  Frankreich  und  Nordamerika 
wird  sie  verneint  (vgl.  Bachmann  S.  199,  üook  §  268),  in  England  in 
neuerer  Zeit  bejaht  (Palmer  p.  30ff.).     Japan  211  verneint  sie. 

^)  Insbesondere  braucht  kein  Priori tätsaktionär  die  Ausgabe  neuer 
Prioritätsaktien  zu  dulden,  die  seine  Rechte  verkürzen  (Bachmann 
S.  205),  ebensowenig  die  Verkürzung  seines  Nachbezugsrechts.  In  England 
gilt  nach  einer  Ansicht  dieser  Satz  aber  nur  dann,  wenn  das  memorandum 
of  association  das  Vorrecht  verleiht,  nicht,  wenn  die  articles  of  association 
es  gewähren.    Vgl.  Lindley  p.  460 ff.,  551. 

«)  Vgl.  R.G.E.  bei  Holdheim  VII  S.  188. 

«)  Vgl.  oben  S.  210. 
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Dividende  kann  die  Aktiengesellschaft  sowenig  den  Stamm- 
aktionären wie  den  Prioritätsaktionären  geben.  Würde  sie  eine 
solche  übernehmen,  so  würde  sie  in  Wahrheit  einen  Zins  ver- 
sprechen; ob  sie  das  letztere  vermag,  ist  später  zu  erörtern. 
Dagegen  ist  nicht  ausgeschlossen,  daß  ein  Dritter  eine 
Mindestdividende  für  eine  Reihe  von  Jahren  garantiert,^)  sog. 
Zinsgarantie,  sei  es  der  Staat,  die  Gemeinde  oder  der  Ver- 
käufer des  Unternehmens  *)  oder  Personen,  die  an  der  Gründung 
beteiligt  sind.  Der  Inhalt  dieses  Garantieversprechens  kann  ein 
verschiedener  sein.  Der  Dritte  kann  lediglich  zusichern,  die- 
jenigen Fehlbeträge  zahlen  zu  wollen,  die  sich  in  den  einzelnen 
Jahren  gegenüber  der  ins  Auge  gefaßten  Mindestdividende 
ergeben  (Renteugarantie)  oder  er  kann  geradezu  dafür  ein- 
stehen wollen,  daß  das  Unternehmen  sich  so  gedeihlich  ent- 
wickeln werde,  daß  die  Aktiengesellschaft  in  der  Lage  sei, 
die  Mindestdividende  zu  zahlen  (Rentabilitätsgarantie).  Wann 
das  eine,  wann  das  andere  gemeint,  ist  Tatfrage.  Insbesondere 
läßt  sich  nicht  aus  dem  Umstand,  ob  die  Garantie  unentgeltlich 
oder  entgeltlich  übernommen  ist,  ein  Schluß  auf  die  eine  oder 
andere  Absicht  entnehmen.^)  Die  Zusicherung  kann  ferner 
gegenüber  der  Aktiengesellschaft  oder  sie  kann  gegenüber 
allen  oder  einzelnen  Aktionären  erfolgen.*)  Geschieht  sie 
durch  Vertrag  zwischen  der  Aktiengesellschaft  und  dem  Dritten, 
so  liegt  möglicherweise  zugleich  ein  Vertrag  zu  Gunsten  der 
Aktionäre  vor,  aus  dem  diesen  ein  unmittelbarer  Anspruch 
erwächst.*^)  Ob  dies  der  Fall  ist,  regelt  sich  nach  den  Grund- 
sätzen des  maßgebenden  bürgerlichen  Rechts  über  den  Vertrag 


^)  Literstnr:  Jacques,  die  Rechtsverhältnisse  der  mit  Zinsen- 
garantie versehenen  Eisenbahnaktiengesellschaften  18H4;  v.  Strorobeck, 
zur  Lehre  von  den  garantierten  Eisenbahnpapieren  1875;  Hachenbnrg 
bei  Holdheim  1  S.  102;  G.  Gohn  bei  Holdheim  II  S.  191;  Renaud 
S.  696 ff.;  Behrend  S.  895.  Die  Kommentare.  Für  Nordamerika  Cook 
§  775,  für  England  Buckley  8  ed.  p.  501. 

*)  Dies  ist  der  gewöhnliche  Fall  in  England. 

^)  So  mit  Recht  G.  C'ohn  gegen  Hachenburg. 

*)  Hierher  geh()rt  z.  B.  der  Fall,  daß  der  Verkäufer  der  Aktie  dem 
Käufer  die  Dividende  garantiert. 

'')  Er  würde  dann  aber  den  Aktionären  als  Dritten  zustehen. 
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ZU  Gunsten  Dritter.^)  Der  rechtlichen  Natur  nach  ist  der 
Vertrag  keine  Bürgschaft,-)  weil  eine  Hauptschuld  dieses 
Inhalts  überhaupt  nicht  besteht,  sondern  je  nach  Lage  des 
Falls  ein  bedingter  Schenkungsvertrag  oder  ein  Vorvertrag 
über  ein  Darlehn  ^)  oder  die  Nebenabrede  eines  Kaufvertrages 
oder  ein  anders  gearteter  Vertrag.*)  Falls  nur  die  Aktien- 
gesellschaft aus  dem  Vertrage  Rechte  erwirbt,  ist  es  Sache 
des  Vorstandes,  die  vom  Dritten  eingezahlten  Beträge  an  die 
Aktionäre  abzuführen,  es  sei  denn,  daß  die  Generalversammlung 
über  die  Verwendung  der  Beträge  zu  anderen  Zwecken  Be- 
schlüsse faßt.^)  Sollte  das  Statut  den  einzelnen  Aktionären 
Zusicherungen  gemacht  haben,  so  ist  eine  Abänderung  durch 
Mehrheitsbeschluß  freilich  für  ausgeschlossen  zu  erachten.*) 
Eine  andere  Frage  ist,  ob  die  Aktiengesellschaft  selbst 
ihren  Aktionären  einen  festen  Zins  zusichern  kann.  In  den 
Oktrois  und  Statuten  der  älteren  Kompagnien  begegnet  eine 
solche  Zusicherung  nicht  selten,')  wie  sie  sich  in  der  Praxis 
einzelner  Länder  bis  auf  den  heutigen  Tag  allgemein  erhalten 
hat.*)  Aber  rechtlich  bestehen  gegen  sie  schwere  Bedenken. 
Der  Aktionär  erscheint  nicht  als  Darlehnsgläubiger,  sondern 
als  Mitglied  der  Körperschaft.  Den  Gläubigern  der  Aktien- 
gesellschaft soll  das  Grundkapital  reserviert  bleiben.  Durch 
Ausbedingung    fester  Zinsen   erwächst   aber   die  Möglichkeit, 


')  Kegelmäßig  wird  es  zu  verneinen  sein.  Vgl.  Goldschmidt  in 
Z.  f.  H.R.  Vm  S.  210,  R.O.H.G.  XXII  Nr.  51. 

^)  Der  Fall,  den  G.  Cohu  anführt,  betrifft  die  Garantie  für  die 
Zahlung  von  Bauzinsen  4ind  gehört  nicht  hierher. 

')  Dies  dann,  wenn  die  Vorschüsse  zurückgezahlt  werden  sollen. 
Die  Rückzahlung  darf  aber  nur  aus  dem  Reingewinn  stipuliert  werden, 
sonst  läge  eine  Umgehung  des  Gesetzes  vor.  Die  Natur  des  Darlehns 
wird  hierdurch  modifiziert  (Renaud  S.  698). 

*)  Goldschraidt,  System  §  59,  «ehrend  S.  896  Anm.  28. 

*)  Vgl.  Cook  §775. 

•*)  Anders  die  herrschende  Ansicht. 

')  Meine  geschichtliche  Entwicklung  S.73. 

*)  So  in  Frankreich,  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  553,  freilich 
nicht  unbestritten.  Vgl.  daselbst  über  den  Beschluß  des  Pariser  Kon- 
gresses von  1889.  Über  die  ältere  Auflassung  in  Deutschland  Key ssner 
in  Busch  XXXII  S.  99. 
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•daß  auf  Kosten  des  Gruudkapitales  Auszahlungen  an  die 
Aktionäre  erfolgen.  Eine  Gesetzgebung,  die  an  dem  Grund- 
satz der  Beständigkeit  des  Grundkapitales  festhält  und  Ver- 
ringerungen des  Grundkapitals  nur  in  entsprechenden  Formen 
gestattet,  kann  nicht  wohl  den  Grundsatz  dadurch  beseitigen, 
daß  sie  Eückzahlungen  aus  dem  Grundkapital  an  die  Aktionäre 
in  Gestalt  von  Zinsen  gestattet.  SSo  ergibt  sich  mit  Folge- 
richtigkeit der  von  vielen  Gesetzgebungen  aufgestellte  zwingende 
Satz,  daß  den  Aktionären  keine  festen  Zinsen  ausbedungen  und 
gezahlt  werden  dürfen.^) 

Wenn  nichtsdestoweniger  in  den  Statuten  derjenigen 
Länder,  wo  das  Verbot  fester  Zinsen  aufgestellt  ist,  allen  oder 
gewissen  Aktionären  Zinsen  von  bestimmter  Höhe  zugesichert 
sind,  so  kann  eine  solche  Bestimmung  nur  dahin  ausgelegt 
werden,  daß  aus  dem  erzielten  Reingewinn  ein  gewisser  Prozent- 
satz als  Rente  vorweg  auszukehren  ist,  während  der  Rest  als 
eigentliche  Dividende  (Superdividende)  zur  Verteilung  gelangen 
soll.  Die  Bezeichnung  „Zinsen"  soll  dem  Gedanken  Ausdruck 
geben,  daß  wirtschaftlich  der  betreffende  Betrag  als  Ver- 
gütung für  die  Entbehrung  des  Kapitals  und  nicht  als  eigent- 
licher Gewinn  erscheint,  rechtlich  ist  aber  dieser  Betrag  nicht 
minder  Dividende  als  der  überschießende  Gewinnbetrag.  Ins- 
besondere kehrt  die  Bezeichnung  „Zins"  mit  Bezug  auf  die 
Einlagen,  die  die  Aktionäre  gemacht  haben,  wieder.  Indem 
■das  Statut  denjenigen  Aktionären,  die  auf  ihre  Aktien  die 
volle  Einzahlung  geleistet  haben,  gegenüber  den  anderen,  die 
damit  im  Rückstand  sind,  eine  „Verzinsung"  des  Mehrbetrages 
an  Einzahlungen  garantiert  oder  indem  es  allgemein  bestimmt, 
daß  aus  dem  Reingewinn  vorweg  die  Einlagen  mit  einem  ge- 
wissen Prozentsatz   „verzinst"   werden  sollen,*)   erkennt  es  in 


»)  A.J).H.G.B.  Art.  217  Abs.  1,  D.H.G.B.  §  215  Abs.  1,  Ungarn  165 
Abs.  1,  Italien  181  Abs.  2,  Niederlande  49  Ab».  1,  Schweiz  630  Abs.  1 
Portugal  192,  Schweden  30,  Serbien  33  Abs.  2.  Auch  in  England  und 
Nordamerika  ist  der  Satz  anerkannt  (Lindley  p.  602,  Cook  §  277,  §  537). 

3)  Detail  bei  Ken  au  d  S.  687—690.  Vgl.  auch  D.H.G.B.  §  214  Abs.  2. 
Hierhin  gehört  auch  die  Bestimmung  von  Statuten,  daß  der  Reservefonds 
zur  „Verzinsung"  von    Einlagen   dienen    solle,    da  dieser   selbst  aus  auf- 
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Wahrheit  nur  eine  Vorzugsdividende  und  nicht  einen  wirklichen 
Zins  an,  so  daß  auf  diesen  Zins  alle  diejenigen  Grundsätze 
Anwendung  zu  finden  haben,  die  hinsichtlich  der  Dividende 
aufgestellt  siud.^) 

Freilich  kann  die  folgerechte  Durchführung  dieses  Grund- 
satzes unter  Umständen  die  Zusammenbringung  der  für  ein 
nützliches  und  rentables  Unternehmen  erforderlichen  Kapitalien 
erschweren.  Erfordert  die  Vorbereitung  des  Unternehmens 
eine  längere  Zeit,  weil  größere  Baulichkeiten  zu  errichten  oder 
andere  zeitraubende  Arbeiten  zu  erledigen  sind,  bevor  der 
gewinnbringende  Betrieb  begonnen  werden  kann,  so  muß,  falls 
nicht  eine  Dividendengarantie  von  dritter  Seite  übernommen 
ist,  der  Aktionär  längere  Zeit  auf  eine  Rente  aus  seiner 
Einlage  verzichten.  Um  den  hieraus  sich  ergebenden  Un- 
zuträglichkeiten zu  begegnen,  haben  nicht  wenige  Gesetze  eine 
Abweichung  Ton  dem  Verbote  der  Zahlung  fester  Zinsen  für 
die  Zeit  der  Vorbereitung  des  Unternehmens  gestattet,  indem 
sie  sog.  Bauzinsen ^)  zulassen.^)  Gemeinsam  ist  allen  solchen 
Gesetzen,  daß  die  Statuten  über  die  näheren  Modalitäten  der 
Zinsstipulierung  Aufschluß  geben  müssen,  insbesondere  über 
die  kalendermäßige  Längstdauer  des  Zeitraums,^)  den  die  Vor- 


^espartem  Keingewina  besteht  und  durch  eintretende  Verluste  absorbiert 
wird  (Reuaud  S.  691). 

>)  Vgl.  Spelli-ng  §  600. 

•)  Literatur:  Renaud  S.  692ff.;  Keyssner  in  Husch  VlII 
S.  406ff.,  XXXli  S.  99ff.;  A.G.  S.  2H2ff.;  3Iichaelis,  Volkswirtschaftl. 
Stadien  I  S.  102ff.;  Behrend  S.  895;  Bachmann  S.  187ff.;  Vighi, 
diritti  p.  170 ff.     Die  Kommentare. 

»)  Hierhin  gehört  das  A.D.H.G.ß.  Art.  217  Abs.  2,  D.H.G.B.  §215 
Abs.  2,  Ungarn  165  Abs.  2,  Bosnien  171  Abs.  2,  Italien  181  Abs.  3, 
Portugal  192  §§  2,  3,  Schweiz  630  Abs.  2,  Japan  196  (mit  (Tonehmigung 
des  Gerichts),  Mexiko  213.  Das  englisch-nordaraerikan.  Recht  kennt  sie 
nicht.  In  England  sind  sie  ausnahmsweise  für  die  indischen  Bahnen  zu- 
gelassen (Lindley  p.  602,  603,  51).  In  Nordamerika  sichern  Eisenbahnen 
freilich  Zinsen  für  die  Bauzeit  zu,  die  aber  erst  zahlbar  sein  sollen,  wenn 
Gewinn  erzielt  worden  ist  (Thompson  §  2238).  Das  erste  Gesetz,  das 
Baozinsen  gestattet,  ist  das  preußische  Gesetz  vom  7.  Xovember  1843 
(Keyssner  bei  Busch  XXXU  S.  109). 

*)  Über  diesen  Punkt  herrschte  früher  in  Deutschland  Zweifel.    Vgl. 
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bereituiig  des  Unternehmens  in  Anspruch  nehmen  soll,  und 
über  die  Höhe  der  Zinsen.  Einzehie  Gesetze  stellen  sogar 
Maxima  der  Zeitdauer  und  des  Zinssatzes  auf.^)  Weiter  ist 
allen  Gesetzen  gemeinsam,  daß  es  sich  um  ein  Unternehmen 
handeln  muß,  dessen  Vorbereitung  bis  zum  Anfang  des  vollen 
Betriebes  jenen  Zeitraum  erfordert;  einzelne  beschränken 
das  Privileg  sogar  nur  auf  industrielle  Gesellschaften-)  oder 
Gesellschaften,  die  Grundstücksbauten  vornehmen.^)  Es  genügt 
somit  nicht,  daß  in  dem  Statut  ein  bestimmter  Zeitraum  fdr 
die  Vorbereitung  angegeben  ist,  vielmehr  muß  auch  dieser 
Zeitraum  der  erforderliche  sein.  Würde  der  volle  Betrieb 
vor  Ablauf  des  angegebenen  Zeitraumes  begonnen  haben  oder 
beginnen  können,  so  würde  von  dem  betreflfenden  Zeitpunkt 
ab  die  Auszahlung  von  Bauzinsen  unstatthaft  sein.^) 

Da  es  sich  ferner  um  die  Vorbereitung  des  Unter- 
nehmens handelt,  ist  die  Ausbedingung  von  Bauzinsen  nur  für 
das  Entstehungsstadium  gestattet;  die  Ausdehnung  auf  im 
Laufe  des  Geschäftsbetriebes  notwendig  werdende  Baulich- 
keiten ist  ebenso  abzulehnen,  als  die  Erstreckung  auf  den 
Fall  der  Erhöhung  des  Grundkapitales.  ^)  Denn  da  es  sich 
um  eine  Ausnahme  von  allgemeinen  Grundsätzen  handelt, 
sind  die  gesetzlichen  Bestimmungen  eng  auszulegen.  Ebenso 
ist  als  unzulässig  zu  erachten  die  nachträgliche  Erhöhung 
des  Zinssatzes  oder  Verlängerung  der  Vorbereitungszeit  im 
Wege  der  Statutenänderung.    Eine  derartige  Statutenänderung 

Keyssner  bei  Busch  XXXII  S.  127,  K.O.H.G.  XIII  S.  128ff.,  bis  die 
Plenarentscheidung  des  R.O.H.G.  XXII  Nr.  5  sich  für  die  kalendermäßige 
Begrenzung  entschied. 

1)  Italien  181  Abs.  2:  drei  Jahre  und  5%,  ebenso  Portugal  192  §2, 
Mexiko  213:  5  Jahre  utid  6*^/o,  Japan  196  verlangt  umgekehrt  mindesteüs 
2  Jahre. 

«)  Italien  181  Abs.  2. 

»)  Portugal  192  §  2. 

*)  Erfordert  das  Unternehmen  gar  keine  Vorbereitung,  so  wäre  die 
Normierung  von  Bauzinsen  ganz  ausgeschlossen. 

ß)  Vgl.  O.L.O.  München  in  Z.  f.  H.R.  40  S.  475,  Kammergericht  bei 
Johow-lling  I  A  Nr.  10,  Kiesser,  Neuerungen  im  deutschen  Aktien- 
recht 1899  S.  96fr.     Anders  Keyssner.  in  Z.  f.  H.R.  49  S.  644. 
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würde  wider  das  zwingende  Recht  verstoßen,  weil  die  Ge- 
staltung der  Zahlung  von  Zinsen  aus  dem  Grundkapital  un- 
zulässig ist  und  die  gesetzlich  zugelassene  Ausnahme  auf  das 
Urstatut  um  so  mehr  zu  beschränken  ist,  als  die  Gefahr  be- 
steht, daß  die  Aktionäre  auf  Kosten  der  Gläubiger  wirt- 
schaften. 

Unzweifelhaft  liegt  bei  den  Bauzinsen  eine  Verkürzung 
des  Gesellschaftsvermögens  unter  den  Betrag  des  Grund- 
kapitales vor,  soweit  nicht  durch  Ausgabe  der  Aktien  über 
pari  und  durch  Verzinsung  der  Gesellschaftskapitalien  die 
durch  sie  erforderlichen  Beträge  gedeckt  worden  sind.  Die 
Behauptung,  daß  die  Wertsteigerung,  die  das  Unternehmen  durch 
die  Herstellung  der  Baulichkeiten  erfahre,  jene  Ausgaben 
wettmache,^)  läßt  sich  in  ihrer  Allgeraeinlieit  nicht  recht- 
fertigen. Vielmehr  hängt  die  Entscheidung  der  Frage,  ob 
nach  Fertigstellung  der  Vorbereitung  des  Unternehmens  die 
Rein-Aktiven  der  Gesellschaft  den  Betrag  des  Grundkapitals 
übersteigen,  von  sachverständiger  Schätzung  ab.-)  In  der 
Bilanz  ist  unter  allen  Umständen  der  Betrag  der  gezahlten 
Bauzinsen  unter  den  Ausgaben  einzustellen.*)  Weil  es  sich 
um  eine  Verkürzung  des  Grundkapitals  handelt,  darf  nach 
Ablauf  der  Bauzinszeit  eine  Dividende  an  die  Aktionäre  nicht 
eher  verteilt  werden,  als  bis  der  volle  Betrag  des  Grund- 
kapitals erreicht  ist.*) 

1)   Vgl.  Keyssner  in  Busch  VIII  S.  408. 

*)  Vgl.  auch  Keyssner  in  Busch  XXXII  S.  1B2.  Sie  mit  der 
BegrÜDdung  zur  zweiten  Aktiennovelle  S.  343  als  „Herstellungspreis  der 
Anlagen"  einzustellen,  also  die  Anlagen  um  so  viel  höher  zu  bewerten, 
ist  nicht  unbedenklich,  da  es  sich  nicht  um  Zinsen  der  auf  die  Anlage 
verwandten  Ausgaben  handelt.  Dafür  die  Praxis  und  Behrend  S.  895 
Anm.  26,  Simon,  Bilanzen  S.  378,  Oosack  S.  H05  u.  a.  Richtig  ist  ja, 
daß  den  Aktionären,  falls  die  Bauzinsen  in  Abzug  zu  bringen  sind,  u.  U. 
nachträglich  Dividenden  für  eine  gewisse  Zeit  verloren  gehen  können 
(R.O.H.G.  XXV  S.  324).  Allein  das  würde  nur  beweisen,  daß  das  ganze 
Institut  seine  Wirkung  verfehlt.  Portugal  192  §  3  vermittelt  glücklich  durch 
die  Bestimmung,  daß  die  Zinsen  zur  Belastung  künftiger,  Jenen  Zinssatz 
übersteigender  Dividenden  dienen  sollen. 

»)  Vgl.  Portugal  192  §  3,  Italien  181  Abs.  3,  Mexiko  213. 

*)  Renaud  S.  696. 
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Das  Recht  des  Aktionärs  auf  die  Bauziusen  ist  nichts 
wie  gewöhnlich  angenommen  wird,  ein  Gläubigerrecht.  ^)  Zu 
solchem  wird  es  vielmehr  erst  mit  dem  Fälligkeitstag  der 
einzelnen  Zinsrate.^  Bis  dahin  ist  es  ein  Mitgliedschafts- 
recht. Gerät  die  Aktiengesellschaft  in  Konkurs,  so  stehen 
richtiger  Ansicht^)  die  Aktionäre  hinsichtlich  der  noch  nicht 
falligen  Bauzinsen  den  Gläubigern  nach.  Auch  können  die 
Aktionäre  im  Wege  der  Statutenänderung  die  Bauzinsen 
herabsetzen  oder  die  Dauer  der  Zinsperiode  verkürzen.  Nur 
gehört  dieses  JVIitgliedschaftsrecht  zu  den  unentziehbarea 
Einzel  rechten,  so  daß  kein  Aktionär  sich  die  Entziehung  oder 
Schmälerung  seines  Rechtes  im  Wege  des  Mehrheitsbeschlusses 
gefallen  zu  lassen  braucht.^) 

§  85  a. 

Die  Folgen  unrechtmäßiger  Auszahlung   von  Zinsen 

und  Dividenden.'^) 

Die  Folgen  unrechtmäßiger  Auszahlungen  von  Zinsen 
oder  Dividenden  an  die  Aktionäre  regeln  sich  in  Ermanglang 
positiver  Vorschriften  nach  den  allgemeinen  Grundsätzen  des 
bürgerlichen  Rechts.  Daß  die  Aktiengesellschaft  die  Beträge, 
die  gezahlt  sind,  von  den  Empfängern,  beziehungsweise  deren 
Universalsukzessoreu,  gleichgültig  ob  sie  gut-  oder  bösgläubig 
sind,  mit  einer  Klage  wegen  ungerechtfertigter  Bereicherung 
wieder  eintreiben  kann,  unterliegt  keinem  Zweifel.  Dies  würde 
auch  in  dem  Falle  gelten,  wenn  die  AuszalUung  auf  einem 
Beschlüsse  der  Generalversammlung  beruht.    Denn  die  General- 


^)  Die  herrschende  Ansicht  beruft  sich  hierfür  auf  I1.0.H.G.  X^xn 
Nr.  6,  allein  die  Entscheidung  beweist  nur,  daß  es  sieb  um  ein  sogenanntes 
Sonderrecht  handelt  und  betrifft  nur  aufgelaufene  Bauzlnsen. 

")  Von  da  ab  kann  der  Inhaber  des  Zinskoupons  direkt  gegen  die 
Aktiengesellschaft  klagen,  vorher  nicht.  Der  Inhaber  des  Dividenden- 
Scheins  ist  jedenfalls  nicht  legitimiert.     (R.O.H.Cj.  XVU  Nr.  80.) 

*)  So  auch  Lyon-Cacn  et  Kenault  II  Nr.  55<),  ebenso  Jäger, 
K.O.  §  208  Anm.  12. 

*)  A.  A.  Vighi  a.  a.  0. 

^)  Literatur:  Renaud  §  73;  Behrend  S.  896,  897;  Cook 
§§  548,  549. 
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TersaminluDg  ist  nur  ein  Organ  der  Aktiengesellschaft  und 
ihre  gesetz-  beziehungsweise  statutenwidrigen  Beschlüsse 
binden  die  Aktiengesellschaft  nicht. ^)  Dagegen  würde  die 
Klage  nicht  Platz  greifen  gegen  den  Aktionär,  der  die  Be* 
träge  gar  nicht  erhalten  hat,  also  z.  B.  den  späteren  Er- 
werber der  Aktie  oder,  falls  Dividendenscheine  ausgegeben 
sind,  den  Aktionär,  der  den  Dividendenscheiu  abgetreten  hat; 
denn  nicht  er,  sondern  der  Besitzer  des  Dividendenscheins 
ist  ungerechtfertigt  bereichert,  und  der  Umstand,  daß  der 
Aktionär  für  den  Dividendenscheiu  Valuta  bekommen  hat, 
vermag  der  Aktiengesellschaft  deshalb  keine  condictio  gegen 
ihn  zu  verschaffen,  weil  er  seinem  Zessionar  auf  Rückerstattung 
der  Valuta  wegen  der  diesem  obliegenden  Pflicht  zur  Rück- 
zahlung des  Betrages  an  die  Aktiengesellschaft  aufkommen 
müßte. 

Wohl  aber  wäre  die  Aktiengesellschaft  befugt,  in  Höhe 
der  unrechtmäßigen  Auszahlungen  die  Anteile  der  einzelnen 
Aktionäre  auf  die  Dividenden,  beziehungsweise  Zinsen  der 
folgenden  Jahre  zu  kürzen.  Dies  leuchtet  sofort  ein,  wenn 
durch  jene  Auszahlungen  das  Grundkapital  oder  ein  Zwangs- 
reservefonds eine  Einbuße  erlitten  hat;  aber  auch,  wenn  nur 
durch  das  Statut  geschaffene  Fonds  um  jenen  Betrag  ver- 
kürzt sind,  hat  die  Aktiengesellschaft  das  Recht  und  die 
Pflicht,  den  Fehlbetrag  in  der  Bilanz  des  folgenden  Jahres 
auszugleichen.  Doch  ist  auch  hier  der  Fall  auszunehmen, 
daß  die  Auszahlung  auf  Grund  eines  Generalversammlungs- 
beschlusses erfolgte,  dessen  Statutenwidrigkeit  durch  mangelnde 
Anfechtung  heilte. 

Nicht  minder  ist  klar,  daß  die  Aktiengesellschaft  gegen 
die  Mitglieder  des  Vorstandes,  beziehungsweise  Aufsichts- 
rates, die  schuldhaft  die  unrechtmäßigen  Auszahlungen  vor- 
nahmen, den  Anspruch  auf  Schadensersatz  hätte,  wobei  jene 
nicht  durch    die  Berufung   auf    einen  Beschluß    der  General- 


^)  Konvalesziert  der  Statute nwidrige  Beschloß  durch  Unterlassung  der 
Anfechtung,  so  heilt  damit  auch  die  Kechtswidrigkeit  der  Auszahlung 
(a.  A.  K.G.E.  XXXn  S.  96). 
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Versammlung  exkulpiert  würden.  Die  Frage,  wieweit  nach 
allgemeinen  Grundsätzen  die  Mitglieder  dieser  Organe  der 
Aktiengesellschaft  und  den  Gläubigem  der  Gesellschaft  haften, 
sowie  die  Erörterung  der  darüber  hinausgehenden  Sätze  der 
einzelnen  ßechtsquellen  ist  an  früherer  Stelle  (§§  71,  72,  80) 
erfolgt. 

Dagegen  erhebt  sich  die  Frage,  ob  die  Gläubiger  der 
Gesellschaft  außer  den  allgemeinen  paulianischen  Behelfen, 
die  das  Gesetz  den  Gläubigern  gegen  sie  verkürzende  Zahlungen 
ihrer  Schuldner  gewährt,  von  dem  Empfänger  den  Betrag  der 
unrechtmäßigen  Dividenden,  beziehungsweise  Zinsen  unmittelbar 
einklagen  können.  Voraussetzung  eines  solchen  Anspruches 
wäre  natürlich,  daß  die  Gläubiger  durch  die  Auszahlung 
einen  Schaden  erlitten  haben.  Soweit  sie  zur  Befriedigung 
ihrer  Ansprüche  aus  dem  Gesellschaftsvermögen  gelangen, 
ist  ihnen  jede  Klage  zu  versagen.^)  Aber  auch  darüber 
hinaus  ließe  sich  aus  der  Natur  der  Sache  ein  solcher  Anspruch 
nur  insoweit  rechtfertigen,  als  es  sich  um  Verletzung  der 
Vorschriften  über  die  Erhaltung  des  Grundkapitals  handelte.*) 
Denn  die  Gläubiger  haben  nur  einen  Anspruch  darauf,  daß 
ihnen  der  Betrag  des  Grundkapitals  reserviert  bleibt  und  daß 
sich  Herabsetzungen  des  Betrages  in  den  vom  Gesetz  vor- 
geschriebenen Formen  vollziehen.  Die  rechtswidrige  Ver- 
kürzung von  aus  dem  Reingewinn  gebildeten  Fonds  bleibt  ein 
Internum  der  Aktiengesellschaft,  das  die  Gläubiger  nichts 
angeht,  gleichgültig  ob  es  sich  um  freiwillige  oder  kraft 
zwingender  Rechtsvorschrift  gebildete  Fonds  handelt.*^) 

.  Innerhalb  jener  Grenzen  ist  aber  den  Gläubigem  ein 
Anspruch  auf  Rückzahlung  der  empfangenen  Beträge  gegen 
den  Empfänger  nicht  zu  versagen.  Denn  steht  im  Mittel- 
punkte des  Aktienrechts  der  Satz,  daß  das  Grundkapital  den 
Gläubigern  zu  reservieren  ist,  so  müssen  den  Gläubigern  auch 
Rechtsmittel    gewährt    werden,    um    die   Verwirklichung   des 


^)  Der  Anspruch  ist  deshalb  nur   ein   subsidiärer  (Renaud  S.  672i. 
So  auch  in  Nordamerika  (Cook  §  549). 
2)  Vgl.  Renaud  S.  671  fif. 
8)  Anders  Behrend  S.  897  Anm.  30. 
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Grundsatzes  zu  erzwingen.  Die  bloße  Schadensersatzklage 
gegen  die  Mitglieder  des  Vorstandes  beziehungsweise  Aufsichts- 
rates wird  offenbar  in  vielen  Fällen  kein  ausreichender  Be- 
helf sei«.  Das  Rechtsmittel  kann  aber  nur  in  einem  Anfechtungs- 
recht bestehen,  das  zur  Basis  die  Illegalität  der  Auszahlung 
hat,  sich  somit  gegen  den  Empfänger  ohne  Rücksicht  auf 
dessen  guten  oder  bösen  Glauben  richtet.')  Wo  die  Dividenden« 
scheine  auf  Inhaber  lauten,  wird  freilich  die  Realisierung 
dieses  Anspruches  großen  Schwierigkeiten  begegnen. 

Diese  aus  der  Natur  der  Sache  sich  ergebenden  Rechts- 
sätze werden  jedoch  von  zahlreichen  Gesetzen  modifiziert,  sei 
es  im  Sinne  einer  Einschränkung,  sei  es  im  Sinne  einer  Er- 
weiterung der  Haftung  der  Empfänger. 

In  ersterer  Hinsicht  begegnet  bald  die  Vorschrift,  daß 
die  Aktionäre  überhaupt  nicht  verpflichtet  seien,  die  ihnen 
bezahlten  Dividenden  zurückzuerstatten,*)  bald  die  andere, 
daß  sie  keinesfalls  gehalten  seien,  die  in  gutem  Glauben 
empfangenen  Zinsen  und  Dividenden  zurückzugeben  ^  oder 
die  auf  Grund  der  Bilanz  in  gutem  Glauben  erhobenen  Divi- 
denden zu  erstatten,*)  oder  daß  sie  nur  dann  verpflichtet 
seien,  Dividenden  zurückzuerstatten,  wenn  die  Verteilung  ohne 
jedwede  Bilanz  oder  ohne  Rücksiclit  auf  solche  geschehen  ist.*^) 
Wo  die  Beschränkung  auf  die  gutgläubigen  Aktionäre  statuiert 
ist,  denen  man,  soll  nicht  die  Vorschrift  ihren  praktischen  Wert 
einbüßen,®)   die   gutgläubigen   Besitzer  der  Dividendenscheine 


*)  Ren  and  S.  674.  In  Nordamerika  ist  der  Anspruch  voll  an- 
erkannt (Cook  §§548,  549,  870.  Vjrl.  p.  1613.  1695,  1723,  1742,  1899, 
1915,  1921).  In  England  kann  bei  gerichtlicher  Liquidation  das  Gericht 
an  die  Aktionäre,  die  unrechtmäßige  Dividenden  erhalten  haben,  den  Befehl 
zur  Rückzahlung  ergehen  lassen.     Comp.  Act.  1862  sect.  101. 

*)  Italien  181  Abs.  4.  Vidari  II  Nr.  1419  will  freilich  diese  Vor- 
schrift gegen  den  Wortlaut  nur  auf  den  gutgläubigen  Aktionär  beschränken, 
ebenso  Vivantell  Nr.  566. 

»)  A.D.H.G.B.  Art.  218,  D.H.G.B.  §  217  Abs.  1  Satz  2,  Schweiz  632. 

*)  Ungarn  167  Abs.  1. 

*)  Französisches  Gesetz  von  1867  Art.  10,  45.  Vgl.  dazu  Lyon- 
Caen  et  Renault  11  Nr.  891  ff. 

•)  R.O.H.G.  XVni  S.  159. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  28 
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wird  gleichstellen   müssen,   ist   auf  den    guten    Glauben    zur 
Zeit    des  Empfangs,    nicht   zur  Zeit   der  Feststellung    der 
Dividende  oder  der  Feststellung  der  Bilanz  das  entscheidende 
Gewicht  zu  legen.    Sollte  also  nach  Feststellung  der  Dividende 
sich  die  Irrigkeit  der  bei  der  Bilanzierung  zu  Grunde  gelegten  Be- 
rechnungen  ergeben,  so  würde  der   mit   dieser  Sachlage  bei 
Erhebung  der  Dividende  vertraute  Empfänger  der  Dividenden 
bezw.  Bauzinsen  als  bösgläubig  zu  betrachten  sein.    Hat  der 
Aktionär  eine  Abschlagsdividende  entp^egengenomraen,  die  nach 
der  Jahresbilanz  sich  als  unstatthafte  herausstellt,  so  wird  er 
als   bösgläubig    da    anzusehen   sein,   wo   Abschlagsdividenden 
als  unzulässig  zu   erachten   sind,*)   weil   ihm   grob-fahrlässige 
Unkenntnis  der  die  Rechtmäßigkeit  ausschließenden  Tatsachen 
zur  Last  fällt,-)     Dagegen  begründet   die  Tatsache,    daß  der 
Aktionär  verabsäumt   hat,    die  Bilanz   selbst  zu   prüfen  oder 
an  der  die  Dividende  feststellenden  Generalversammlung  teil- 
zunehmen,  oder  daß  er  bei  der   unrechtmäßigen    Feststellung 
der  Dividende  selbst  mitgewirkt  hat,  nicht  ohne  weiteres  bösen 
Glauben.^)     Denn  es  kann  von  dem  Aktionär  nicht  verlangt 
werden,    daß  er  in  eine    eingehende  und    zeitraubende  Unter- 
suchung darüber  eintritt,  ob  die  gesetzlichen  und  statutarischen 
Vorschriften  bei  der  Bilanzierung  gehörig  gewahrt  sind.    Viel- 
mehr wird  es  des  besonderen  Nachweises  bedürfen,    daß  ihm 
solche  Tatsachen  bekannt  waren  oder  bei  Anwendung  auch  eines 
geringen  Grades  von  Sorgfalt  hätten  bekannt  sein  müssen,  die 
die  UnStatthaftigkeit   der  Dividendenzahlung  bewirkten,  z.  B. 
daß  aus   der  Bilanz   selbst   ersichtlich   war,    daß   das  Grund- 
kapital nicht   gedeckt  war,    daß  in    der  Generalversammlung, 
der    er    beiwohnte,    Tatsachen    vorgetragen  wurden,    die   ihm 
Zweifel    an    der    Rechtmäßigkeit    des    Empfanges    erwecken 
mußten  u.  dergl.  m.     Nicht   ausgeschlossen   ist  darnach,  daß 
ein  Teil  der  Aktionäre  gutgläubig,  ein  anderer  Teil  bösgläubig 
bei  Empfang  der  Beträge  ist.     Ist   der  Aktionär  bösgläubig, 

1)  Vgl.  Ren  au d  S.  677. 

•)  Ungarn    167    Abs.  2    enthält    eine    diesbezügliche    ausdrückliche 
Vorsclirift. 

•^)   Vgl.  Kenaud  S.  67H. 
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der  Besitzer  des  Dividendenscheins  gutgläubig^  so  entscheidet 
der  Wissenszustand  des  letzteren.  Hierdurch  wird  die  Be- 
deutung der  Vorschrift  verstärkt,  weil  der  bösgläubige  Aktionär 
durch  Veräußerung  der  Dividendenscheine  sich  die  Wohltat 
des  Gesetzes  sichern  kann.  Da  nach  allgemeinen  Vorschriften 
die  Gutgläubigkeit  vermutet  wird,  so  hat  die  Aktiengesellschaft,^) 
beziehungsweise  der  Gläubiger,  der  den  Betrag  einklagt,  die 
Bösgläubigkeit  des  Empfängers  nachzuweisen.*) 

Umgekehrt  gehen  einzelne  Gesetze  über  die  Grenzen 
hinaus,  die  hinsichtlich  der  Haftung  des  Empfängers  durch 
die  Natur  der  Sache  gezogen  sind,  indem  sie  die  Aktionäre, 
welche  als  solche  *)  gesetzwidrig  Zahlungen  von  der  Gesellschaft 
empfangen  haben,  den  Gläubigern  direkt  haften  lassen  ohne 
Rücksicht  darauf,  ob  es  sich  um  eine  Verringerung  des  Grund- 
kapitals handelt  oder  nicht.  Nach  japanischem  Recht  können 
Zinsen  und  Dividenden,  die  gesetzwidrig  gezahlt  sind,  auch 
dann  zurückgefordert  werden,  wenn  es  sich  lediglich  um  eine 
Verletzung  der  Vorschriften  über  den  Reservefonds  handelt.*) 
Nach  neuem  deutschen  Recht*)  haften  die  Aktionäre  den 
Gläubigern  für  die  Verbindlichkeiten  der  Gesellscliaft,  soweit 
sie  den  Vorschriften  des  Gesetzes  entgegen  ^)  Zahlungen  von  der 
Gesellschaft  empfangen  haben,  vorbehaltlich  des  Schutzes  des 
gutgläubigen  Erwerbers  von  Zinsen  bezw.  Dividenden.  Die 
Gläubiger  haben  darnach  einen  unmittelbaren  prinzipalen 
Anspruch  gegen  die  Aktionäre,  die  unter  Verletzung  des  Ge- 

*)  Ring  zu  §  217  Nr.  4  will  den  Scliutz  des  gutgläubigen  Aktionärs 
im  jetzigen  deutschen  Recht  nur  den  Gläubigern  gegenüber  Platz  greifen 
lasseu.  Das  dürfte  aber  der  Entstehungsgeschichte  des  Paragraphen 
widersprechen. 

•)  Anders  Staub  zu  §217  Anm.  12. 

')  Also  nicht  als. Dritte,  z.B.  vermeintliche  Darlehnsgläubiger,  als 
Angestellte  u.  dgl.  m. 

*)  Art.  195  Abs.  2. 

*)  D.H.G.B.  §  217.  Das  ältere  Recht  kannte  diese  Sätze  nicht.  Die 
Frage  des  Rechtszustandes  war  eine  sehr  bestrittene. 

•)  Heilt  ein  gesetzwidriger  Generalversaninilungsbeschluß  infolge 
unterlassener  Anfechtung,  so  cesaiert  damit  auch  das  Recht  der  Gläubiger 
(Staub  zu  §217  Anm.  5.) 

28* 
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setzes  Dividenden  bezw.  Zinsen  empfangen  haben,  obwohl  das 
Grundkapital  intakt  geblieben  ist.  Der  Anspruch  wird  be- 
schränkt einerseits  durch  die  Höhe  des  Gläubigeranspruches, 
andererseits  durch  den  Betrag  des  Empfangenen.  Hat  der 
Aktionär  das  Empfangene  der  Gesellschaft  restituiert  oder 
einen  der  Gläubiger  daraus  befriedigt,  so  zessiert  seine  Haftung. 
Der  Anspnich  steht  jedem  Gläubiger  einzeln  zu,  im  Konkurse 
der  Aktiengesellschaft  kann  er  aber  nur  vom  Konkursverwalter 
für  die  Gesamtheit  der  Gläubiger  ausgeübt  werden.  Er  ver- 
jährt in  fünf  Jahren  vom  Empfang  der  Zahlung  ab.  Auf 
die  Inhaber  von  Dividendenscheinen  werden  diese  Sätze  ent- 
sprechend anzuwenden  sein.^) 

§  86. 
Rechte   auf  sonstige  Bezüge. 

Anstatt  des  Rechtes  auf  die  Dividende  oder  neben  dem- 
selben können  allen  oder  einzelnen  Aktionären  auch  Rechte  auf 
kostenlose  Benutzung  gewisser  Anstalten  der  Aktiengesellschaft 
gewährt  sein,  z.  B.  das  Recht  des  Eintritts  in  die  Etablissements, 
das  Recht  der  Benutzung  von  Zügen  bei  Eisenbahngesell- 
schaften.-) Wieweit  diese  und  ähnliche*)  Rechte  entziehbar 
oder  unentziehbar  sind,  läßt  sich  nur  nach  Maßgabe  des  ein- 
zelnen Statuts  bestimmen.  Treten  sie  an  die  Stelle  des 
Dividendenrechtes,  so  werden  ähnliche  Erwägungen  wie  dort 
Platz  zu  greifen  haben.  Hierhin  gehört  ferner  der  im  neuen 
deutschen  Recht  geordnete  Fall,  daß  der  Aktionär,  der  zu 
wiederkehrenden  Nebenleistungen  an  die  Gesellschaft  verpflichtet 
ist,  Anspruch  auf  ein  Gegenäquivalent  hat.  Das  Gegen- 
äquivalent kann  im  Statut  von  vornherein  fixiert  oder  es  kann 
der  Marktpreis  bestimmt  oder  es  kann  die  Fixierung  der  Fest- 
setzung   der   Generalversammlung    oder    eines    anderen    Ge- 


1)  Ring  zu  §217  Nr.  2. 

«)  Vgl.  Archiv  f.  b.  H.  IX  S.  388 ff.,  Bachmann  S.  177 ff. 

")  Z.  B.  das  Recht  auf  jederzeitige  Besichtigung  der  Fabrik  der 
Aktiengesellschaft  (Staub  zu  §  213  Anm.  5),  das  Recht  auf  Bezüge  gewisser 
Freiexemplare  (Siville  Nr.  1086). 
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sellschaftsorgaues  überlassen  sein.^)  Ist  es  fest  fixiert,  so  wird 
trotzdem  nicht  anzunehmen  sein,  daß  eine  Abänderung  des 
Statutes  ausgeschlossen  sein  soll,  welche  mit  Rücksicht  auf 
die  veränderten  Konjunkturen  den  Preis  herabsetzt.  Eine 
völlige  Entziehung  des  Gegenäquivalents  unter  Verweisung 
der  Aktionäre  lediglich  auf  die  Dividende  dürfte  dagegen  als 
nicht  zulässig  erachtet  werden.^) 


*)  Vgl.  Denkschr.  zum  neuen  deutschen  H.G.B.  S.  133. 

«)  Vgl.  Archiv  f.  b.  R.  IX  y.  392,  393,  noch  weiter  gehend  Staub 
zu  §  212  Anm.  7.  Die  Verweisung  auf  §  276  kann  aber  nicht  entscheidend 
sein,  weil  es  als  im  Sinne  der  ursprünglichen  Statuten  liegend  nicht  an- 
gesehen werden  kann,  daß   der  Preis  schlechthin  umwandelbar  sein   soll. 


V.  Abschnitt. 
Statutenänderungen. 

§  87. 
a)  Im  allgemeinen.^) 

Daß  die  Änderung  der  Statuten-)  in  Ermangelung  eines 
positiven  Rechtssatzes  der  Zuständigkeit  der  Generalversamm- 
lung oder  eines  anderen  Körperschaftsorgans  entzogen  ist, 
wurde  bei  früherer  Gelegenheit  erörtert,  nicht  minder  aber 
auch,  daß  in  den  meisten  Gesetzgebungen  die  entgegengesetzte 
Auffassung  vertreten  ist.^)  Dabei  wurde  darauf  hingewiesen, 
daß  aus  der  Zulässigkeit  der  Statutenänderung  nicht  die 
schrankenlose  Fähigkeit  der  Aktiengesellschaft  zur  Um- 
gestaltung der  Satzung  folgere,  daß  vielmehr  die  Autonomie 
der  Aktiengesellschaft  Halt  zu  machen  habe,  soweit  zwingendes 
Recht  oder  unentziehbare  Befugnisse  der  Mitglieder  entgegen- 
ständen. Wieweit  derartige  Schranken  bestehen,  und  welche 
Stellung  die  einzelnen  Rechte  mit  Bezug  auf  ihre  Anerkennung 
einnehmen,  blieb  der  besonderen  Darstellung  der  einzelnen  Fälle 
vorbehalten.  Hier  handelt  es  sich  lediglich  um  die  Frage, 
in  welchen  Formen  sich  die  Statutenänderung  vollzieht. 


1)  Literatur:  Behrend  §  135.     Vpl.  oben  §  67. 

*)  Als  solche  erscheint  natürlich  auch  die  Ergänzung,  vorausgesetzt, 
daß  wirklich  damit  eine  Änderung  der  Rechtslage  erzielt  wird.  Die  bloße 
Aufnahme  zwingender  Rechtsvorschriften,  z.  B.  über  das  etwaige  3iinimal- 
Stimmrecht  jedes  Aktionärs,  in  das  Statut  kann  als  Änderung  kaum  be- 
trachtet werden.  Wohl  aber  kann  durch  Aufnahme  dispositiver  Sätze  in 
das  Statut,  z.  B.  über  das  Dividendenrec^ht,  insofern  eine  Änderung  erzielt 
werden,  als  nunmehr  die  Generalversammlung  nicht  durch  einfachen 
Beschluß,  sondern  erst  nach  erfolgter  Statutenänderung  davon  abweichen 
kann.  Das  wäre  dann  aber  keine  einfache  Übernahme  gesetzlicher  Be- 
stimmungen, sondern  eine  Abänderung  derselben. 

»)  Siehe  oben  S.  197. 
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1.  Klar  ist,  daß  von  den  Organen  der  Aktiengesellschaft 
für  die  Statutenänderung  überhaupt  nur  die  Generalversammlung 
in  Frage  kommen  kann.  Denn  beruht  das  Statut  auf  der 
Willenseinigung  der  Aktionäre,  so  gebührt  allein  demjenigen 
Organ,  durch  welches  der  Wille  der  Mitglieder  zum  unmittel- 
baren Ausdruck  gelangt,  die  Abänderung  des  Statutes.  Dem 
Vorstand  oder  Aufsichtsrat  die  Statutenänderung  im  ganzen 
zuzuweisen,  kann  aus  dem  Grunde  nicht  angehen,  weil  diese 
damit  aus  einem  abhängigen  zu  einem  selbstherrlichen  Organ 
werden  und  die  Aktionäre  zu  bloßen  Destinatäien  einer 
Stiftung  herabgedrückt  würden J)  Ebensowenig  wäre  es  an- 
gängig, neben  der  Generalversammlung  die  generelle  Mit- 
wirkung des  Vorstandes  oder  Aufsichtsrates  zu  Statuten- 
änderungen als  Erfordernis  aufzustellen,  denn  die  freie  Hand- 
habung der  Autonomie  würde  damit  der  Generalversammlung 
entzogen,  und  es  wäre  ein  innerer  Widerspruch,  Organe,  deren 
Mitglieder  absetzbar  sind,  zur  gleichen  Machtstellung  zu  erheben, 
wie  die  unabhängige  und  aus  eigenem  Becht  ihrer  Mitglieder 
waltende  Generalversammlung.  Nur  die  Frage  ließe  sich 
aufwerfen,  ob  nicht  die  Generalversammlung  die  Änderung 
der  Satzung  bis  zu  einem  gewissen  Grade  dem  Vorstand  oder 
Aufsichtsrat  delegieren  könne.  Unzweifelhaft  können  nach 
Lage  des  Falls  die  Mitglieder  des  Vorstandes  oder  Aufsichts- 
rates in  geringfügeren  und  lediglich  von  praktischen  Nützlichkeits- 
gesichtspunkten beherrschten  Fragen  das  geeignetere  Organ 
zur  Umgestaltung  bilden,  ohne  daß  die  Gefahr  einer  Unter- 
drückung der  Mitglieder  besteht.  In  der  Tat  gestatten  nord- 
amerikanische Statutarrechte,  daß  die  Aktionäre  dem  Vorstand 
die  Abfassung  und  folgeweise  auch  Umgestaltung  der  bylaws 
übertragen.*)  Im  allgemeinen  wird  aber  ein  derartiger  Unter- 
schied nicht  gemacht.  Vielmehr  wird  in  den  meisten  Gesetzen 
ausdrücklich  betont,  daß  der  Generalversammlung  ausschließ- 
lich   die  Änderung   der  Satzung   vorbehalten   bleibe,    gleich- 


')  In  der  älteren  Zeit  der  Kompagnien  hatten  allerdings  die  Haupt- 
partizipanten  die  Statutenänderung.  Über  den  deutschen  Rechtszustand 
vor  1884  siehe  Begründung  zur  zweiten  Aktiennovclle  (Busch  44)  S.  332. 

«)  Siehe  oben  ö.  198  Anm.  3. 
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gültig  ob  es  sich  um  fuDdameutale  oder  nur  organisatorische 
Bestandteile  des  Statutes  handelt.^)  Auch  die  englische  Comp. 
Act  1802  sect.  50  veilangt,  daß  die  Abänderung  der  articles 
of  association  durch  die  Generalversammlung  erfolge. 

Wo  dieser  Standpunkt  eingenommen  wird,  ist  die  General- 
versammlung nicht  bloß  inhaltlich,  sondern  auch  mit  Bezug 
auf  die  redaktionelle  Ausgestaltung  allein  fSir  die  Statuten- 
änderung zuständig.  Es  geht  nicht  an,  daß  sie  anderen  Organen 
die  nähere  Fassung  der  beschlossenen  Statutenänderung  überläßt. 
Denn  abgesehen  von  den  Schwierigkeiten,  welche  die  Unter- 
scheidung zwischen  Inhalt  und  Fassung  bietet,  ist  die  Änderung 
des  Statutes  erst  perfekt  mit  der  formellen  Ausgestaltung, 
die  die  Statutenbestimmung  erhalten  hjit,  so  daß  bis  zu  diesem 
Zeitpunkt  die  alleinige  Zuständigkeit  der  Generalversammlung 
aufrecht  erhalten  bleiben  muß.  Eine  Übertragung  der  redak- 
tionellen Fassung  an  andere  Organe  ist  somit  als  interne, 
für  die  Wirksamkeit  der  Statutenänderung  gleichgültige  An- 
ordnung zu  betrachten,  die  erst  durch  die  nachfolgende  Appro- 
bation der  Generalversammlung  unter  Beobachtung  der  für 
Statutenänderungen  aufgestellten  Formen  der  Beschlußfassung 
ihre  Sanktion  erhielte.  Doch  weicht  hiervon  das  deutsche 
H.G.B.  §  274  Abs.  1  Satz  2  ab,  indem  es  gestattet,  die 
Vornahme  von  Änderungen,  die  nur  die  Fassung  betreffen, 
durch  Beschluß  der  Generalversammlung  dem  Aufsichtsrat 
zu  übertragen. 

Nicht  minder  wäre  es  unzulässig,  die  Abänderung  der 
Statuten  an  die  Zustimmung  Dritter,  z.  B.  der  Gründer  oder 
einer  staatlichen  Behörde  zu  binden.*)     Nur  soweit  das  Kon- 


^)  Hiervon  ginp:  richtifrer  Ansicht  nach  schon  aus  das  A.D.H.G.B. 
Art.  214,  deutlicher  D.H.G.B.  §  274  Abs.  1  Satz  1,  vgl.  österreichisches 
Aktienregulativ  §  89  Abs.  2  Nr.  5;  vgl.  ferner  Belgien  59  Abs.  2,  Ungarn  179 
Abs.  J  Nr.  7,  Italien  158  Abs.  1  Nr.  7,  JSchvveiz  644  Abs.  3  Nr.  2,  Schweden  33, 
Japan  208  u.  s.  w.  Für  die  Versicherungsgesellschaft  auf  Gegenseitigkeit 
weicht  hiervon  ab  K.G.  vom  12.  Mai  1901,  §  39  Abs.  3.  Vgl.  dazu 
Sievers  in  Z.  f.  H.R.  48  S.  o58. 

«)  Vgl.   Behrend  S.  902  Anm.  4. 
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zessioDssystem    herrscht,    bedarf    die    Statutenänderung    der 
staatlichen  Genehmigung.^) 

2.  In  Ermangelung  abweichender  Normen  unterstehen 
zulässige  Statutenänderungen  den  gleichen  Voraussetzungen, 
wie  andere  Beschlüsse  einer  Generalversammlung.  Es  würde 
somit,  falls  die  Generalversammlung  gehörig  einberufen,  ins- 
besondere die  geplante  Statutenänderung  mit  genügender 
Deutlichkeit  angekündigt  ist,^  die  einfache  Mehrheit  der  an  der 
Abstimmung  sich  beteiligenden  Aktionäre  genügen,  ohne  Rück- 
sicht darauf,  welchen  Bruchteil  des  Aktienkapitals  sie  darstellt.^) 
Allein  keiner  Rechtfertigung  bedarf  vom  gesetzgeberischen 
Standpunkt  die  Aufstellung  strengerer  Erfordernisse,  sei  es 
für  besonders  wichtige  Statutenänderungen,  sei  es  für  Statuten- 
änderungen überhaupt.  Solche  sind  denn  auch  von  zahl- 
reichen Gesetzgebungen  in  verschiedenem  Maße  erfolgt,  zumal 
da,  wo  das  Normativsystem  zur  Herrschaft  gelangt  ist,  während 
im  Gebiete  des  Konzessionssystems  der  Staat  durchVerweigeruug 
der  Zustimmung  zum  Anderungsbeschluß  oder  durch  die  Ein- 
wirkung auf  die  Ausgestaltung  der  Satzung  Mißbräuchen  zu 
steuern  imstande  ist.*)  Bald  wird  eine  verstärkte  Mehrheit, 
ja  für  gewisse  Statutenänderungen  Einstimmigkeit  der  er- 
schienenen oder  an  der  Abstimmungsich  beteiligenden  Aktionäre 
verlangt,^)  bald  das  Erfordernis  eines  (verstärkten)  „Quorum", 
sei    es  allein,**)   sei   es   in  Verbindung    mit    einer   verstärkten 

0  Vprl.  Niederlande  36  Abs.  3,  A.D.H.G.B.  Art.  214,  Bosnien  192, 
Serbien  68  Abs.  3  usw. 

«)  Vgl.  D.H.G.B.  §  274  Abs.  2,  Bel-ien  59  Abs.  3.  Es  genügt  nicht 
die  allgemeine  Ankündigung,  daß  eine  Statutenänderung  zur  Beschluß- 
fassung stehe.  V'ielmehr  muß  die  konkrete  Änderung  angegeben  sein. 
Auch  genügt  nicht  die  Zitierung  des  .Statutenparagraphen,  dessen  Ab- 
änderung erfolgen  soll,  vielmehr  muß  der  wesentlichste  Inhalt  der  bean- 
tragten Abänderung  angegeben  werden,  so  daß  jeder  Aktionär  ersehen 
kann,  worum  es  sich  handelt.     Vgl.  oben  S.  179. 

■)  So  ist  auch  der  Rechtszustand  im  A.D.H.CI.B.  Art.  214,  das  nur 
in  Art.  215  einige  besondere  Fälle  regelt,  in  Ungarn  179,  in  der  Schweiz 
644,  626,  in  den  Niederlanden. 

*)  Vgl.  österreichisches  Aktien  regulativ  §  48. 

'^)  Vgl.  Deutschland  275. 

*»)  So  Frankreich  31. 
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Mehrheit  aufgestellt,^)  bald  die  Beschlußfassung  zweier  auf 
einander  folgender  Generalversammlungen,  von  denen  die 
eine  einer  verstärkten  Mehrheit  bedarf,  gefordert.*)  Dabei 
sind  diese  Normen  gewöhnlich  zwingenden  Inhalts,  derart,  daß 
nur  ausnahmsweise  dem  Statut  überlassen  ist,  mildere  Be- 
dingungen für  die  Abänderung  aufzustellen.^  Wohl  aber 
wird  fast  überall  die  statutarische  Hinstellung  strengerer 
Vorausstetzuugen  als  der  gesetzlichen  zugelassen. 

3.  Soweit  das  Statut  selbst  für  seine  Änderung  zulässige*) 
Vorbedingungen  aufgestellt  hat,  wäre  eine  Statutenänderung 
nur  wirksam,  falls  sie  in  Geraäßheit  jener  statutarischen  Vor- 
bedingungen erfolgt  wäre.  Denn  da  die  Generalversammlung 
{bis  zur  erfolgten  Statutenänderung)  auf  Grund  des  bisherigen 
Statutes  ihre  Beschlüsse  faßt,  ist  sie  nicht  in  der  Lage,  das 
Statut  durch  einen  Statuten  widrigen  Beschluß  zu  ändern.  Doch 
würde  der  Beschluß,  sofern  er  nicht  wider  zwingendes  Eecht 
verstößt,  durch  Unterlassung  der  Anfechtung  innerhalb  der 
vom  Gesetz  für  die  Anfechtungsklage  aufgestellten  Frist, 
heilen/^) 

Die  Vorbedingungen,  die  das  Statut  über  seine  Änderung 
aufstellt,  können  generelle  oder  spezielle  Vorschriften  betreffen. 
Das  Statut  kann  z.  B.  für  die  Abänderung  seiner  sämtlichen 
Bestimmungen  eine  verstärkte  Mehrheit  **)  oder  es  kann  fiir 
einzelne  Fälle  verstärkte  Mehrheit  oder  Einstimmigkeit  fordern. 
In  beiden  Fällen  läßt  sich  die  Erschwerung  der  Statuten- 
änderung nicht  dadurch  beseitigen,  daß  der  diese  Vorschriften 
treffende  Statutenparagraph  mit  der  vom  Gesetz  für  Statuten- 
änderungen   erforderlichen    geringeren    Mehrheit    aufgehoben 

*)  Vgl.  Belgien  59  Abs.  3,  5,  Italien  158,  Argentinien  354,  Japan  209. 

*)  Vgl.  Schweden  33,  Kngl.  CJomp.  Act  1862  sect.  50,  51.  In  Japan 
209  gilt  dies  nur,  falls  in  der  ersten  Generalversammlung  das  Quorum 
und  die  ^lehrhcit  nicht  erreicht  werden. 

")  So  in  Deutschland  275  Abs.  1  für  gewöhnliche  Statutenänderungen, 
so  auch  in  Italien  158. 

•*)  Insbesondere  strengere,  als  die  gesetzlichen. 

»)  Siehe  oben  S.  2 12  ff. 

*\  Für  das  Recht  der  zweiten  deutschen  Aktiennovelle  war  dies 
bestritten.    Vgl.  Ring,  Kommentar  2.  Aufl.  S.  347. 
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wird.  Denn  es  maß  als  im  Sinn  des  Statutes  liegend  erachtet 
werden,  daß  jedem  Aktionär  durch  jene  Vorschrift  das  un- 
«ntziehbare  Recht  verschafft  werden  sollte  auf  Beibehaltung 
iles  alten  Rechtszustandes,  bis  die  Voraussetzungen,  die  das 
Statut  für  seine  Änderung  aufstellt,  vorliegen.  Andernfalls 
wäre  jene  Vorschrift  des  Statutes  als  müßig  und  zwecklos 
zu  betrachten.^) 

Umgekehrt  ist  eine  statutarische  Vorschrift,  die  für  die 
Statutenänderung  leichtere  Vorbedingungen,  als  die  vom  Ge- 
setz aufgestellten,  schafft,  jederzeit  abänderlich  und  zwar  mit 
der  vom  Gesetz  erforderten  Mehrheit,  es  sei  denn,  daß  die 
statutarische  Vorschrift  die  leichteren  Abänderun^sbedingungen 
auf  sich  selbst  miterstreckt.  Ein  Recht  des  einzelnen  Aktionärs 
auf  Beibehaltung  der  leichteren  Bedingungen  kann  niclit  an- 
erkannt werden.^) 

Die  Vorschriften  können  übrigens  nicht  bloß  vom  ur- 
sprünglichen, sondeni  auch  infolge  einer  Statutenänderung 
vom  abgeänderten  Statut  getroffen  werden.*)  Und  zwar  würde 
<lie  Abänderung  in  Ermangelung  statutarischer  Vorbedingungen 
mit  der  vom  Gesetz  für  Statutenänderungen  erforderlichen 
Mehrheit  erfolgen.  Denn  es  steht  nichts  im  Wege,  daß  durch 
Mehrheitsbeschlüsse  den  einzelnen  Mitgliedern  unentziehbare 
Einzelrechte  verschafft  werden.*) 

4.  In  Ermangelung  abweichender  Vorschriften  würden 
ferner  die  Grundsätze  über  die  Verlautbarung  von  Beschlüssen 
der  Generalversammlung  auch  auf  Statutenänderungen  An- 
wendung finden.  Doch  gebieten  hier  die  meisten  Gesetze 
eine  verstärkte  Form  der  Beurkundung,  indem  sie  auf  Statuten- 
änderungen diejenigen  Vorschriften  erstrecken,  die  für  die 
Erriclitung  aufgestellt  sind,  insbesondere  öffentliche  Deposition, 


»)  Vgl.  im  Archiv  f.  b.  R.  IX  352,  R.O.H.Ö.  XX  Nr.  14  oben  S.  200. 
Auch  die  Anhänger  der  sogenannten  Majorisierungstheorie  erkennen  dies 
an.  Vgl.  ßachmann,  Sonderrechte  S.  59,  Vighi,  diritti  individuali 
p.  37.  ohne  sich  über  die  Begründung  zu  äußern.   Vgl.  übrigens  Bosnien  190. 

•)  Vgl.  Arch.  f.  b.  R.  IX  353. 

»)  A.  A.  Pinner  S.  247. 

*)  Vgl.  Arch.  f.  b.  R.  IX  353  f. 
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beziehungsweise  Eintragung  in  das  Handelsregister  verlangen^) 
und  in  letzterem  Falle  erst  mit  der  erfolgten  Eintragung 
dem  Anderungsbeschluß  Wirksamkeit  verleihen.  Wo  dies 
gilt,  wäre  eine  Ausführung  der  beschlossenen  Statutenänderung 
vor  der  erfolgten  Eintragung  ohne  rechtlichen  Effekt.-)  Um- 
gekehrt ist  nicht  notwendig,  daß  mit  dem  Tage  der  erfolgten 
Eintragung  die  Statutenänderung  zur  Ausführung  gelangt. 
Es  ist  vielmehr  auch  die  Hinausschiebung  der  Wirksamkeit 
auf  einen  späteren  Termin  zulässig  und  praktisch  wohl  denkbar, 
wie  z.  B.  in  dem  Falle,  daß  es  sich  um  Anpassung  des 
Statutes  au  ein  demnächst  in  Kraft  tretendes  neues  Gesetz 
handelt.'^)  Dagegen  dürfte  zwar  nicht  die  Beschlußfassung, 
wohl  aber  die  Eintragung  einer  bedingten  Statutenänderung 
zu  verwerfen  sein,  weil  die  darin  liegende  Unsicherheit  des 
Rechtszustandes  in  Widei*streit  mit  dem  Institut  des  Handels- 
registers steht. 

§  88. 
b)  Die  Erhöhung  des  Grundkapitals.^) 

Von  den  zwei  Wiegen,  welche  die  Aktiengesellschaft  be- 
schreiten kann,  um  sich  für  den  Betrieb  ihrer  Geschäfte  neues 
Kapital  zu  verschaffen :  Aufnahme  von  Anleihen  und  Erhöhung 

»)  Vfrl.  Bd.  I  S.  304. 

*)  Es  lätjo  ein  Schwebezustand  vor.     Vgl.  Staub  §  277  Anm.  4. 

«)  Vgl.   Ring  §274  Nr.  1. 

*)  Literatur:  Sachs  in  Z.  f.  H.H.  XIX  S.  312ff.;  Kissen  ebenda 
S.  353ff.;  Heuaud  S.  763ff.;  Loewenfeld,  A.  G.  S.  497ff.;  Gold- 
schmidt, System  §  61;  hLergenhahn  bei  Husch  48  S.  169 ff. ;  Behrend, 
Eisonacher  Gutachten  S.  8lflF.;  Begründung  zur  zweiten  deutschen  Aktien- 
novello  (Busch  44)  S.  201ff.;  Behrend,  Lehrb.  §  136;  Brandt  bei  Hold- 
heimlIl467ff.;P.  Meyer  beiHoldheimVIS.12;HoldheimbeiHold- 
h  e  i  m  VII  S.117;Oosack6.  Aufl.  S.  619  ff . ;  Denkschrift  zum  neuen  deutschen 
H.G.B.  S.  153  156;  Hachmann,  Sonderrechte  S.  71  ff.;  Rehm  §  117:  Die 
Komnieritaro  zum  deutschen  H.G.B. ;  "Wahl  in  Annales  d.  d.  comm.  VII. 
V'III  (eine  vorzügliche  Arbeit);  Sträuli  in  der  Z.  f.  schweizerisches  Recht 36 
S.  If!".;  Lyon-Caon  et  Renault  11  Nr.  868£f.;  Siville  Nr.  400flf.; 
Rousseau,  Des  socictj's  commerciales  2  ed.  Nr.  2454ff.;  Mori,  l'aminini- 
strazione  Nr.  ö.'JOff.;  Vivante,  trattato  2  ed.  Nr.  506fif.;  Lindley  6  ed. 
p.  55lff.:  Palmer,  Company  Law  p.  6lflr.;  Cook  §§  279ff.,  268. 
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des  Grundkapitals^  führt  nur  der  letztere  zu  einer  organischen 
Veränderung  des  Körperschaftsbaues.  Die  Aufnahme  von  An- 
leiben hat  nur  zur  Folge,  daß  die  Schuldenlast  der  Körper- 
schaft sich  vermehrt,  sie  läßt  dagegen  die  rechtliche  Ordnung 
der  Körperschaft  im  ganzen  wie  ihrer  Mitglieder  unberührt. 
Freilich  kann  durch  Gewährung  von  Dividendenrochten  an 
die  Gläubiger  die  Höhe  der  den  Aktionären  zufallenden 
Dividende  geschmälert  werden,  aber  das  Gleiche  würde  gelten, 
wenn  es  sich  um  die  Verzinsung  der  Anleihe  handelt,  ja  hier 
würde  die  Erzielung  eines  Reingewinnes  noch  erschwert  werden. 
Fällt  also  die  Aufnahme  einer  Anleihe  lediglich  in  den  Bereich 
der  geschäftlichen  Tätigkeit  der  Aktiengesellschaft,  so  liegt  bei 
Erhöhung  des  Grundkapitals  eine  Umgestaltung  der  Körper- 
schaft selbst  vor.  Diese  Umgestaltung  betrifft  die  eigentliche  Basis 
der  Körperschaft,  das  Grundkapital.  Durch  die  Erhöhung 
wird  der  den  Gläubigern  reservierte  Fonds  erweitert,  die 
Möglichkeit  der  Verteilung  von  Dividenden  noch  mehr  hinaus- 
geschoben. Es  muß  nunmehr  nicht  nur  das  ursprüngliche, 
sondern  auch  das  Zusatzkapital  durch  entsprechende  Ver- 
mögenswerte gedeckt  sein,  bevor  von  bilanzmäßigem  Gewinn 
gesprochen  werden  kann. 

Die  Erhöhung  des  Grundkapitals  ist  gewöhnlich  eine 
Vermehrung  des  Gesellschaftsvermögens  und  eine  Neuschaffung 
von  Mitgliedschaftsrechten.  Aber  sie  ist  es  nicht  notwendig. 
Es  kann  eine  Erhöhung  des  Grundkapitals  vorliegen,  ohne 
daß  das  Gesellschaf  tsver  mögen  vermehrt,  und  ohne  daß  neue 
Mitgliedschaftsrechte  geschaffen  werden.  Beschließt  die  General- 
versammlung, daß  ein  aus  aufgehäuften  Gewinnbeträgen  ge- 
bildeter Fonds  derart  zur  Erhöhung  des  Grundkapitals  ver- 
wendet werde,  daß  jedem  Aktionär  eine  Aktie  zugeteilt  wird,^) 


*)  Es  ist  dies  der  Fall  des  sogenannten  stock  dividends  im  nord- 
amerikanischen Recht.  Siehe  oben  S.  416  Anra.  2.  Über  Fälle  in  der  fran- 
zösischen Rechtspraxis  Wahl  Nr.  3,  112,  vgl.  auch  Houpin  im  Journal 
des  societes  XVII  Nr.  2.  Er  wäre  auch  in  Deutschland  möglich,  nur 
würde  er  sich  hier  in  den  Formen  der  gewöhnlichen  Grundkapitalserhöhung 
abspielen  müssen,  wobei  die  Einzahlung  der  neuen  Aktien  derart  erfolgen 
würde,  daß  die  Gesellschaft  ihrerseits  aufrechnen  würde  mit  dem  aus  dem 
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80  liegt  zwar  die  Schaffung  neuer  Mitgliedschaftsrechte,  aber 
nicht  eine  Vermehrung  des  öesellschaftsvermögens  vor.  Wird 
umgekehrt  die  Erhöhung  des  Grundkapitals  durch  Erhöhung 
des  Nennbetrages  der  bisherigen  Aktien  vollzogen,  waö  *)  nur 
unter  Zustimmung  der  beteiligten  Aktionäre  erfolgen  kann,') 
so  liegt  eine  Vermehrung  des  Gesellschaftsvermögens,  aber 
nicht  eine  Neuschaffung  von  Mitgliedschaftsrechten  vor.*) 
'Wesentlich  ist  allein,  daß  der  den  Gläubigern  in  Gestalt  des 
Grundkapitals  reservierte  Fonds  erweitert  wird.  Dies  trifft 
in  jenen  beiden  Fällen  nicht  minder  zu,  als  in  dem  typischen 
Falle  der  Neuemission.  Wenn  insbesondere  hinsichtlich  des 
ersten  Falls  zuzugeben  ist,  daß  der  Reservefonds  in  die  Passiva 
der  Bilanz  aufzunehmen  ist,*)  so  kann  er  doch,  soweit  es  sich 
nicht  um  den  gesetzlichen  Zwangsreservefonds  handelt,  wieder 

Fonds  den  Aktionären  zukommenden  Beträgen,  der  Aktionär  darf  nicht 
aufrechnen.  Auch  hätten  alle  Aktionäre  zuzustimmen  (Wahl  Nr.  112). 
Nicht  zutreffend  Rehm  S.  389. 

^)  In  Ermanglung  besonderer  Bestimmung.  Nach  italienischem 
Recht  kann  die  Generalversammlung  die  Wiederergänzung  des  Grund- 
kapitals durch  Einforderung  von  Nachschüssen  beschließen,  aber  jeder 
Aktionär  hat  ein  Abschichtungsrecht  (Codice  di  commercio  Art.  158  Nr.  5). 
Ob  dies  auch  auf  den  Fall  der  Grundkapitalserhöhung  auszudehnen  sei, 
ist  bestritten  (Vighi  p.  65). 

*)  Weil  diese  nicht  mehr  als  den  Nennbetrag  ihrer  Aktie  zu  zahlen 
gehalten  sind.  Es  kann  sich  um  Erhöhung  des  Nennbetrages  aller  oder 
eines  Teiles  der  Aktien  handeln;  letzterenfalls  wäre  die  Zustimmung  der 
unmittelbar  davon  Betroffenen  erforderlich.  Nicht  hierher  gehört  der 
früher  (oben  S.  372  Anm.  4)  berührte  Fall,  daß  zwar  durch  Zuschüsse  das 
Gesellschaftsvermögen,  aber  nicht  das  Grundkapital  erhöht  werden  soll 
Nach  einigen  Gesetzen  ist  die  Erhöhung  des  Nennbetrages  der  Aktie 
während  des  Bestehens  der  Gesellschaft  verboten  (Schweiz  614  Abs.  2). 
Nicht  dahin  gehört  Deutschland,  wo  die  V^orschriften  über  Grundkapitab- 
erhöhung  Anwendung  finden  würden  (Rehm  S.  888). 

^)  Anders  bei  der  sogenannten  Verdopplung  der  Aktien.  Jede  einzelne 
Aktie  wird  in  zwei  auf  den  alten  Nennbetrag  lautende  geteilt.  Hier  liegt 
eine  Vermehrung  der  Mitgliedschaftsrechte  vor,  nur  kann  kein  Aktionär 
gezwungen  werden,  seine  Aktie  zu  verdoppeln  (Wahl  Nr.  115).  In 
Frankreich  kommt  dies  in  der  Weise  vor,  daß  die  voll  liberierten  Aktien 
in  halb  liberierte  verdoppelt  werden  (Wahl  Nr.  3).  In  Deutschland  wäre 
dies  unzulässig. 

*)  Siehe  oben  S.  299. 
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durch  Statutenänderung  beseitigt  werden  und  den  Gläubigem 
dient  er  nicht  als  ausschließliches  Haftungsobjekt.  ^)  Durch 
seine  Umwandlung  in  einen  Teil  des  Grundkapitals  wird  er 
dagegen  den  ehernen  Normen  unterworfen,  die  das  Gesetz 
über  die  Beständigkeit  des  Grundkapitals  aufstellt.  —  Für 
die  folgende  Darstellung  soll  der  Normalfall  der  Emission 
neuer  Aktien  zu  Grunde  gelegt  werden. 

Eine  radikale  Durchführung  des  Grundsatzes  von  der 
Beständigkeit  des  Grundkapitales  würde  eine  Erhöhung  des 
Grundkapitales  ausschließen  und  die  Neubildung  einer  anderen 
Aktiengesellschaft  mit  dem  geplanten  höheren  Grundkapital 
notwendig  machen.  Wenn  aus  Zweckmäßigkeitsgründen  dieser 
umständliche  Weg  vermieden,  und  die  Forterhaltung  der  alten 
Rechtspersönlichkeit  unter  Modifikation  jenes  Grundsatzes 
vorgezogen  wird,  so  darf  nicht  vergessen  werden,  daß  eine 
Umbildung  der  Aktiengesellschaft  vorliegt,  welche  mit  einer 
Neubildung  große  Ähnlichkeit  hat.^)  Die  Angliederung  eines 
neuen  Grundkapitals  an  das  alte  ist,  wie  betont,  der  Kern 
des  Aktes.  Mag  das  Größenverhältnis  zwischen  beiden  Teilen 
variieren,  so  daß  die  Erhöhung  bald  nur  eine  mäßige  Ver- 
mehrung des  ur'sprünf^lichen  Fonds  bald  eine  Vervielfachung 
desselben  darstellt,  stets  soll  sich  das  wiederholen,  was  bei 
der  Neugründung  erstrebt  wird,  die  Aufbringung  eines  Fonds, 
der  zur  Verwirklichung  der  Gesellschaftszwecke  bestimmt  ist, 
durch  Zeichnungen  von  Personen,  die  Mitglieder  der  Gesellschaft 
werden  sollen.^) 

Ganz  klar  ist  von  hier  aus,  daß  es  sich  bei  der  Er- 
höhung des  Grundkapitals  nicht  um  einen  Verkauf  von  Aktien- 
rechten handeln  kann.'*)  Denn  die  Aktiengesellschaft,  die 
allein  als  Verkäuferin  zu  denken  wäre,  ist  gar  nicht  im  Besitz 


')  Siehe  oben  S.  296. 

«)  3Ielir  will  auch  wohl  das  R.O.H.G.  XXII  S.  220  nicht  sagen,  ob- 
wohl die  Worte  die  3Iißdeutung  veranlassen.  Inkorrekt,  ist  dagegen  die 
Ausdrucksweise  von  Sachs  in  Z.  f.  H.R.  XIX  S.  318.  ebenso  R.G.E.  II 
S.  134.     Über  die  französische  Theorie  und  Praxis  Wahl  Nr.  8 ff. 

«)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  168. 

*)  So  noch  Renaud  S.  430 ff.     Dagegen  R.G.E.  XXXII  S.  248. 
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von  Aktienrechten,  die  Aktienrechte  entstehen  erst  mit  der 
zum  Abschluß  gebrachten  Erhöhung  des  Grundkapitals,  und 
mit  ihrer  Entstehung  hat  die  Aktiengesellschaft  selbst  eine 
Wesensänderung  erlitten.  Vielmehr  handelt  es  sich,  wie  man 
mit  Recht  den  Hergang  bezeichnet  hat,')  um  eine  teilweise 
Neugrtindung,^)  auf  die  grundsätzlich  die  Normen  über  die 
Gründung  von  Aktiengesellschaften  Anwendung  zu  finden 
haben,  soweit  nicht  aus  der  Natur  der  Sache  oder  kraft 
positiver  Norm  ein  anderes  gilt.*) 

Der  wesentlichste  unterschied  gegenüber  der  Neugründung 
besteht  aber  darin,  daß  hier  bereits  vorliegt,  was  dort  erstrebt 
wird,  eine  Rechtspersönlichkeit,  die  Träger  der  zu  schaiFenden 
Vermögenswerte  sein  wird.  Ein  Gründungsstadium  des  Inhalts, 
daß  Dritte  die  Schaffung  der  Rechtspersönlichkeit  vorbereiten, 
kann  hier  nicht  in  Frage  kommen.  Die  Aktiengesellschaft 
selbst  durch  ihre  Organe  leitet  den  Erhöhungshergang  ein 
und  führt  ihn  zum  Abschluß.  Sie  tritt  an  die  Stelle  der 
Gründer.  Wohl  aber  kommt  ein  Gründungsstadium  des 
Inhaltes,  daß  die  Zusammenbringung  eines  Fonds  nach  be- 
stimmten Vorschriften  erfolgt,  hier  ebenfalls  in  Frage,  und 
diejenigen  Normen,  die  sich  auf  die  Neugründung  beziehen, 
lassen  sich  insoweit  entsprechend  anwenden.  Dieser  Gesichts- 
punkt ist  als  der  maßgebende  fiir  die  spätere  Beantwortung 
von  Einzelfragen  zu  Grunde  zu  legen. 

Die  Erhöhung  des  Grundkapitals  ist  erst  nach  Entstehung 
der  Aktiengesellschaft  möglich.  Eine  Erhöhung  im  Gründungs- 
stadium wäre  keine  Erhöhung  im  Sinne  des  Gesetzes. 

Die  Erhöhung  des  Grundkapitals  bedeutet  stets  eine 
Änderung  der  Verfassung,  weil  an  Stelle  des  alten  Grundkapitales 


J)  Nissen  a.  a.  0.  S.  878ff. 

*)  Die  Polemik  von  Wahl  (Nr.  12),  Pinner  und  Staub  hiergegen 
ist  nicht  gerechtfertigt. 

*)  Seit  der  Abhandlung  von  Nissen  ist  diese  Auffassung  die 
herrschende  geworden,  sie  liegt  auch  den  neueren  Gesetzen  zu  Grunde. 
Auch  für  Frankreich  ist  sie  die  herrschende  (vgl.  Wahl  Nr.  15),  fdr  sie 
sprach  sich  auch  der  erste  internationale  Kongreß  der  Aktiengesellschaften 
zu  Paris  in  Resol.  14  aus.     Direkt  enthält  die  Formulierung  Mexiko  207. 
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ein  neues  tritt.  Sie  birgt  also  stets  eine  Stataten&nderung 
in  sich.  Doch  gilt  dieser  Satz  nur  von  dem  zum  Abschlnfi 
gebrachten  Erhöhungshergang.  Eine  andere  Frage  ist,  ob  der 
Beschloß,  das  Grundkapital  erhöhen  zn  wollen,  als 
Änderung  der  Statuten  anzusehen  ist.  Diese  Frage  wird 
jedenfalls  dann  zu  verneinen  sein,  wenn  das  Urstatut  die  Er-» 
höhung  Torbehielt,  sei  es,  dafi  der  Betrag  der  Erhöhungs* 
summe  dabei  festgelegt  oder  daß  nur  ein  Höchstbetrag  auf- 
gestellt oder  gar  daß  die  Feststellung  der  Höhe  dem  Ermessen 
der  Gesellschaftsorgane  überlassen  wurde.  Ein  rechtliches 
Bedenken  besteht  gegen  solchen  Vorbehalt  nicht.')  Er  ist 
juristisch  wohl  zu  scheiden  toH  det  ratenweisen  Aufbringung 
des  Grundkapitals.  Besteht  letzterenfalls  das  Grundkapital 
in  der  Gesamtsumme,  die  sich  aus  der  Zusammenrechnung  der 
einzelnen  Raten  ergibt,  so  ist  hier  Grundkapital  der  zunächst 
fixierte  Betrag,  dessen  Erhöhung  bis  zu  einer  weiteren  Summe 
nur  in  Aussicht  genommen  ist.  Bilanzmäßig  wäre  in  jenem 
Falle  sofort  die  Gesamtsumme  als  Passirum  zu  buchen,  während 
diesenfalls  ror  der  erfolgten  Erhöhung  nur  der  zunächst  fest- 
gesetzte Betrag  in  die  Passivseite  zu  setzen  wäre.  Durch 
Zeichnungen  müßte  jenenfalls  die  Gesamtsumme  gedeckt  sein, 
während  diesenfalls  die  ersten  Zeichnungen  nur  den  zunächst 
als  Grundkapital  hingestellten  Betrag,  die  zweiten  Zeichnungen 
nur  die  Erhöhangssumme  zu  decken  hätten.  Ebensowenig  ist  an 
sich  notwendig,  daß  die  Vornahme  der  Erhöhung  vom  Urstatut 
der  Beschlußfassung  der  Generalversammlung  reserviert  wird; 
vielmehr  könnte  ein  Beschluß  des  Vorstandes  oder  des  Aufsichts- 
rates für  genügend  erklärt  werden.*) 

Aber  die  obige  Frage  ist  auch  für  den  Fall  zu  verneinen,  daß 
das  Urstatut  die  Erhöhung  nicht  vorbehielt.  In  dem  Erhöbungs- 
beschluß  liegt  solchenfalls  nichts  anderes  als  die  Vorbereitung 
der  Statutenänderung.  Erst  mit  der  Zusammenbringung  der 
neuen  Summe  würde  die  Grundlage  für  einen  neuen  Beschluß, 
der  das  Statut  änderte,  gegeben  sein.     Dieser  neue  Beschluß 

^)  Siehe  Wahl  Nr.  25. 

«)  Vgl.  Renaud  S.  764,  so  auch  Wahl  Nr.  25 f.  Vgl.  Pas.  Belg. 
1887  n  p.  234. 
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wäre  einzutragen  nnd  damit  wäre  die  Statutenänderang  rechts^ 
wirksam. 

Indessen  folgen  die  meisten  Oesetze  anderen  Auffassungen. 
Sie  behandeln  bereits  den  Beschluß,  das  Grundkapital  erhöhen 
zu  wollen,  als  eine  Statutenänderung,^)  sie  verlangen  andererseits 
nach  Zusammenbringung  des  Orundkapitales  nicht  einen  weiteren 
Beschlufi,  sondern  begnügen  sich  mit  der  Eintragung  der  er- 
folgten Erhöhung.  Sie  legen  also  dem  Erhöhungsbeschluß  die 
doppelte  Bedeutung  bei  der  Betätigung  des  Entschlusses,  das 
Statut  ändern  zu  wollen,  und  zugleich  der  Änderung  des 
Statutes,^  letzteres  aber  unter  der  Voraussetzung,  daß  das 
Zusatzkapital  wirklich  aufgebracht  werden  sollte.^  Insofern 
ist  es  richtig,  wenn  gesagt  wird/)  der  Erhöhungsbeschluß 
enthalte  eine  bedingte  Statutenänderung,  bedingt  durch  die 
wirklich  erfolgende  Erhöhung. 

Wo  diese  Auffassung  gilt,  unterliegt  der  Erhöhungs- 
beschluß notwendig  der  Zuständigkeit  der  Oeneralversammlung. 
Die  Beschlußfassung  wird  dann  in  Ermangelung  besonderer 
Vorschriften  von  den  Grundsätzen  über  die  Statutenänderung 
beherrscht.  Wo  die  Statutenänderung  der  Einstimmigkeit 
aller  Aktionäre  bedürftig  wäre,  würde  dies  auch  von  der 
Grundkapitalserhöhung  gelten.  Wo  das  Mehrheitsprinzip  fiir 
Statutenänderungen  anerkannt  ist,  würde  dagegen  noch  nicht 
folgern,  daß  auch  für  Grundkapitalserhöhungen  ein  Mehrheits- 
beschluß genügt.    Denn  es  gehört  die  Erhöhung  des  Grund- 


^)  Folge  ist,  daß  der  Erhöhungsbeschluß  nur  durch  einen  Statuten- 
äuderungsbeschluß  wieder  beseitigt  werden  kann  (Staub  §  278  Anm.  17). 

*)  Sollte,  was  häufig  geschieht,  die  redaktionelle  Änderung  der 
Statuten  nicht  bei  dem  Erhöhungsbeschluß  erfolgen,  so  müßte  sie  nach- 
träglich geschehen  und  zwar  durch  die  Generalversammlung,  soweit  nicht 
das  Gesetz  redaktionelle  Änderungen  anderen  Organen  überläßt  (vgl. 
deutsches  H.G.B.  §  274  Abs.  1  Sats  2). 

')  Die  Gründe  liegen  darin,  daß  ein  zwiefacher  Beschluß,  wie  ihn 
z.  B.  Thoel  S.  611  fordert,  zu  Weitläufigkeiten  führen  würde  und  daß  der 
Beschluß,  das  Grundkapital  erhöhen  zu  wollen,  von  solcher  Bedeutung  ist, 
daß  er  nur  der  Generalversammlung  zustehen  darf;  er  entspricht  dem 
Gründungsbeschluß  bei  der  Neugründung. 

*)  Makower  zu  §  278^  Staub  zu  §  278  Anm.  2. 
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kapitale  zu  den  fiindamentalen  Änderungen  der  Verfassung, 
von  denen  das  Einzelrecbt  des  Aktionärs  betroffen  wird.  Wie 
deshalb  nach  englisch -nordamerikanischer  Rechtsauffassung 
die  Erhöhung  des  Orundkapitals  nur  dann  zulässig  ist,  wenn 
die  Gesetzgebung  der  Aktiengesellschaft  die  Machtbefugnis 
(power)  dazu  yerliehen  hat,  weil  in  Ermangelung  solcher  Ver- 
leihung ein  Handeln  „ultra  vires"  vorliegen  würde/)  so  ist 
an  sich  jeder  Aktionär  berechtigt,  der  Erhöhung  zu  wider- 
sprechen, weil  seine  Einzelrechte  durch  die  Schaffung  von 
neuen  Mitglied8chaft9rechten  beeinträchtigt  werden.^  Doch 
haben  die  meisten  Gesetze  die  Erhöhung  des  Grundkapitals 
im  Wege  des  Mehrheitsbeschlusses  für  zulässig  erklärt  und 
sich  entweder  mit  der  für  Statutenänderungen  erforderlichen 
Mehrheit  begnügt*)  oder  eine  verstärkte  Mehrheit*)  als  Vor- 
bedingung hergestellt. 

Die  neuen  Aktien,  die  durch  die  Erhöhung  des  Grund- 
kapitals geschaffen  werden,  können  gleiche  Berechtigung  mit 
den  bisherigen  Aktien  oder  davon  abweichende  Rechte  er- 
halten. Das  erstere  ist  gesetzlich  als  Regel  anzusehen. 
Falls  nicht  im  Erhöhungsbeschluß  ein  anderes  bestimmt  ist, 
stehen  sich  alte  und  neue  Aktien  in  Mitgliedschaftsrechten 
völlig  gleich.^)    Aber  in  der  Mehrzahl  der  Fälle  erfolgt  eine 


1)  Vgl.  Cook  §  281.  Die  engl.  Comp.  Act  1862  sect.  12  erteilt 
generell  solche  Machtbefugnis,  ebenso  die  nordamerikanischen  Statutar- 
rechte.  Doch  beschränken  manche  den  Höchstbetrag  der  Erhöhung.  Vgl. 
Stimson  §§8120,  8121. 

*)  Renaud  S.  764,  Lyon-Caen  et  Kenault  U  Nr.  866,  a.  A. 
Wahl  Nr.  18,  143ff.,  Thaller  bei  Dalloz  1893  I  p.  HO. 

*)  Auf  diesem  Standpunkt  stand  richtiger  Ansicht  nach  schon  das 
A.D.H.G.£.  Art.  214  und  es  steht  auf  ihm  das  neue  deutsche  H.G.B. 
§§  278  ff.  Ebenso  Ungarn  179  Abs.  1  Nr.  5,  richtiger  Ansicht  nach  Schweiz 
626,  Serbien  68  Abs.  1  Nr.  5,  64,  67,  68  u.  a. 

*)  Vgl.  Italien  158,  Spanien  168,  Schweden  83,  Comp.  Act  1862 
sect.  12  und  zahlreiche  nordamerikanische  Statutarrechte  (die  gewohnlich 
Zweidrittelmajorität  verlangen).  In  Italien  hat  der  dissentierende  Aktionär 
ein  Abschichtungsrecht  (158  Abs.  3,  4). 

^)  Dies  gilt  auch  für  das  Stimmrecht.  Mit  der  vollzogenen  Erhöhung 
haben  die  neuen  Aktionäre  also  trotz  nur  teilweiser  Einzahlung  das  gleiche 
Stimmrecht    wie    die    voll    eingezahlt    habenden    Stammaktionäre.     Vgl. 

29* 
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Bevorrechtigung  der  neuen  Aktien^  sei  es  mit  Bezug  auf  das 
Diyidendenrecht  oder  das  Recht  auf  die  Iiiquidationsquate 
oder  das  Stimmrecht  oder  auf  mehrere  oder  alle  Rechte. 
Nicht  selten  erfolgt  die  Ordnung  auch  dahin,  dafi  für  das 
Diyidendenrecht  eine  Beyorzugung,  für  das  Stimmrecht  eine 
Zurücksetzung  gegenüber  den  Stammaktien  eintritt.  Das  Haupt- 
reizmittel der  Anziehung  neuer  Kapitalien  liegt  naturgemäß 
in  der  Zusicherung  einer  Vorrechtsdiyidende,  yor  der  das 
Stimmrecht  an  Wichtigkeit  zurücktritt. 

Eine  derartige  Bevorzugung  der  neuen  Aktien  enthält 
naturgemäß  einen  noch  schärferen  Eingriiffin  das  Mitgliedschafts- 
recht der  Stammaktionäre.  Soweit  sie  deshalb  im  ürstatut 
nicht  vorgesehen  ist,  ist  die  Zustimmung  aller  Stammaktionäre 
erforderlich.  Dies  vrürde  an  sich  auch  da  zu  gelten  haben, 
wo  für  die  Erhöhung  ein  Mehrheitsbeschluß  für  genügend 
erklärt  wird.^)  Doch  weichen  die  meisten  Gesetze  hiervon 
ab,  sei  es  daß  sie  mit  ausdrücklichen  Worten  sich  auch  für 
den  Fall  der  Schaffung  von  Prioritätsaktien  mit  einer  gewöhnlich 
verschärften  Mehrheit  begnügen,^  sei  es  daß  sie,  ohne  dieses 
Falles  zu  gedenken,  implicite  ihn  nach  den  gleichen  Grund- 
sätzen, wie  die  gewöhnliche  Erhöhung  behandeln.^  Das 
letztere  gilt  insbesondere  von  dem  deutschen  Handelsgesetz- 
buch, das  für  beide  Fälle  die  gleichen  Normen  offenbar  auf- 
stellen will.*) 

Brandt  bei  Holdheim  III  457 ff.  Auch  ihr  Dividendenrecht  beginnt 
damit,  so  daß  sie  an  dem  Gewinn  de«  betreffenden  Jahres  im  Verhältnis 
zur  Zeit  ihrer  Angehörigkeit  teilnehmen  (Bfehrend  S.  907  Anm.  13). 

1)  Vgl.  Cook  §268,  Spelling§§773,  774,  Wahl  Nr.  23,  Buchara 
in  Annales  de  dr.  comm.  XIV^  p.  355,  Thaller  a.  a.  0.  p.  110. 

*)  So  vielfach  in  nordamerikanischen  Statutarrechten,  welche  hierüber 
eingehende  Vorschriften  enthalten,  insbesondere  über  den  Höchstbetrag 
der  Vorzugsdividende,  die  Einlösung  der  Prioritätsaktien  u.  a.  m.  Vgl. 
Stimson  §8130.     Vgl.  auch  Schweden  33. 

*)  So  meist. 

*)  Vgl.  Begründung  zur  zweiten  Aktiennovelle  (Busch  44)  S.  110. 
Über  den  Fall,  daß  auf  eine  erste  Ausgabe  von  Prioritätsaktien  eine 
zweite  folgen  soll,  oben  S.  428  Anm.  1. 
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Die  Beträge,  auf  welche  die  neuen  Aktien  lauten,  können 
die  gleichen  sein,  wie  die  Beträge  der  Stammaktien,  oder  sie 
können,  soweit  nicht  positive  Gesetze  ein  anderes  vorschreiben, 
von  ihnen  abweichen,  sei  es,  daß  sie  die  Beträge  der  Stamm- 
aktien überschreiten  oder  hinter  ihnen  zurückbleiben.  Im 
letzteren  Falle  kann  die  Bevorrechtigung  der  neuen  Aktien 
darin  bestehen,  daß  sie  trotz  des  geringeren  Nennbetrages 
in  Dividende  oder  auch  Liquidationsquote  mit  den  Stammaktien 
zu  gleichen  Anteilen  konkurrieren.  Selbstverständlich  dürfen 
aber  die  neuen  Aktien  nicht  unter  dem  gesetzlichen  Mindest- 
nennbetrag  ausgegeben  werden.^)  Nicht  notwendig  ist,  daß 
die  sämtlichen  neuen  Aktien  auf  die  gleichen  Beträge  lauten, 
es  sei  denn,  daß  das  Gesetz  ein  anderes  bestimmt.  Wo 
Qnotenaktien  ausgegeben  werden  dürfen,  ist  auch  für  die  neuen 
Aktien  die  Anwendung  solcher  zugelassen.  Nur  wird  dann 
eine  Berichtigung  des  Quotalverhältnisses  der  alten  Aktien 
geboten  sein. 

Der  Hergang  der  Grundkapitalserböhung  zerlegt  sich  in 
zwei  Stadien,  einmal  den  Erhöh ungsbeschluß,  sodann  die  Yoll- 
ziehung  der  Erhöhung  durch  Aufbringung  des  Kapitales.  Die 
Analogie  mit  der  Neugrtindung  tritt  hier  zu  Tage.^)  Die 
Neugründung  setzt  ein  mit  dem  Gründungsbeschluß  und  findet 
ihren  Abschluß  mit  dem  nach  Zeichnung  des  Grundkapitales 
erfolgenden  Eintragungsakt  oder  sonstigen  Inkorporierungsakt. 
Auch  hier  setzt  der  Hergang  der  Grundkapitalserhöhung 
ein  mit  einem  Beschluß  (dem  Erhöhungsbeschluß)  und  er 
müßte  seinen  Abschluß  mit  der  nach  vollzogener  Erhöhung 
stattfindenden  Eintragung  finden.  Streng  genommen  wären, 
da  der  Erhöhungsbeschluß  meist  eine  Statutenänderung  in 
sich    birgt,    deshalb    zwei    Eintragungen    in     das    Handels- 


^)  Wahl  Nr.  80ff.  Da,  wo  dieser  nach  der  Größe  des  Grundkapitals 
-wechselt,  kommt  es  auf  den  Betrag  des  zukünftigen  Grundkapitals  an. 
Danach  kann  der  Mindestnennbetrag  der  neuen  Aktien  ein  anderer  als 
der  der  alten  sein.  Der  Mindestnennbetrag  der  alten  Aktien  brauchte 
dann  aber  nicht  geändert  zu  werden  (anders  Wahl  Nr.  83),  es  sei  denn, 
daß  in  fraudem  legis  mehrfache  Emissionen  Torgenommen  werden. 

«)  Vgl.  Behrend  S.  906  Anm.  9. 


454  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

register  notwendig.  Indessen  fuhren  nur  wenige  Bechtsquellen 
dies  konsequent  durch.  Die  meisten  begnügen  sich  mit 
der  Eintragung  des  Erhöhungsbeschlusses.  ^)  In  England  und 
Nordamerika,  wo  der  Inkorporierungsakt  in  das  Anfangs- 
stadium der  Neugründung  gestellt  wird,  beschränkt  sich  der 
Kern  des  Herganges  bei  der  Grundkapitalserhöhung  ohnehin 
auf  den  Erhöhungsbeschluß  und  seine  Eintragung.  Die  Auf- 
bringung des  Kapitales  erfolgt  hier  hinterher. 

Der  Erhökungsbeschluß  ist  an  sich  zulässig,  auch  wenn 
das  alte  Grundkapital  noch  nicht  völlig  eingezahlt  ist.  Denn 
wenn  sein  Kern  darin  besteht,  den  Betrag  des  den  Gläubigern 
reservierten  Kapitales  zu  erweitern,  so  liegt  kein  logischer 
Grund  vor,  diese  Erweiterung  davon  abhängig  zu  machen, 
daß  die  Stammaktionäre  ihre  Aktien  liberiert  haben.  Doch 
sprechen  wirtschaftliche  Bedenken  gegen  die  Zulässigkeit  der  Er- 
höhung vor  Einzahlung  des  Stammkapitales.  Es  steht  fest,  daß 
Grundkapitalserhöhungen  häufig  auf  Betreiben  von  älteren  Aktio- 
nären stattfinden,  die  mit  den  neuen,  zum  Nennbetrag  erworbenen 
Aktien  Spekulation  treiben  wollen,  ohne  daß  ein  wirtschaftliches 
Bedürfnis  zur  Vermehrung  des  Grundkapitales  vorliegt  Regel- 
mäßig wird  eine  Aktiengesellschaft  eine  Grundkapitalserhöhung 
nur  da  vorzunehmen  brauchen,  wo  die  ursprünglich  ins  Auge 
gefaßten  Mittel  nicht  ausreichen.  Solange  die  Gesellschaft 
durch  Einfordern  der  Stammeinlagen  sich  Mittel  verschaffen 
kann,  hat  sie  es  in  der  Regel  nicht  nötig,  zur  Erhöhung  des 
Grundkapitales  zu  schreiten.  Freilich  ist  zuzugeben,  daß  die 
günstige  Lage  der  Gesellschaft  u.  ü.  eine  sofortige  Durch* 
führung  der  sich  für  einen  späteren  Zeitpunkt  voraussichtlich 
als  notwendig  herausstellenden  Erhöhung  empfehlen  kann, 
weil  der  Absatz  der  Aktien  mit  einem  hohen  Aufschlag  zu 
erwarten  ist;  aber  die  Gefahr,  daß  ein  günstiges  Bild  der 
Bilanz  hervorgerufen  wird,  um  diesen  Absatz  zu  erzielen, 
wiegt  jene  Möglichkeit  auf.    Sicher  ist  auch,  daß  da,  wo  eine 


^)  Für  das  altere  deutsche  Recht  stellte  schon  Renan d  S.  765  das 
Erfordernis  der  doppelten  Eintragung  auf,  ebenso  Nissen  a.  a.  O.  S.  357 ff. 
Daß  das  R.O.H.G.  IX  S.  804,  wie  Pinner  S.  268  annimmt,  auf  dem  gleichen 
Standpunkt  steht,  ist  nicht  sicher. 


Die  Erhöhung  des  Grundkapitals.  455 

Aktiengesellschaft  gemeinnützige  Zwecke  verfolgt^  durch  eine 
Beschränkung  der  Erhöhung  der  Allgemeinheit  Schade  zu* 
gefügt  wird.  Aber  da  regelmäßig  die  Aktiengesellschaft 
individualistische  Zwecke  ihrer  Mitglieder  verfolgt,  so  kann 
jenes  Bedenken  nicht  entscheidend  sein.  So  rechtfertigt  sich 
der  Satz  einzelner  Gesetze,  daß  eine  Erhöhung  des  Grund- 
kapitales erst  nach  voller  Einzahlung  des  Grundkapitales  zu- 
lässig sei.^)  Doch  macht  das  deutsche  Becht*)  wenigstens 
für  Versicherungsaktiengesellschaften  eine  Ausnahme,  indem 
es  zuläßt,  daß  bei  solchen  das  Statut  (sei  es  das  ursprüngliche, 
sei  es  das  abgeänderte)  die  Erhöhung  auch  vor  der  Voll- 
einzahlung des  Grundkapitales  gestattet.  Für  diese  Ausnahme 
war  neben  dem  umstand  der  staatlichen  Kontrolle  solcher 
Gesellschaften  vor  allem  die  Erwägung  maßgebend,  daß  bei 
Versicherungsgesellschaften  eine  völlige  Liberierung  der  Aktien 
ohnehin  nur  in  Zeiten  der  Not  stattfinde,  überwiegend  vielmehr 
das  Grundkapital  als  ein  Garantiefonds  diene,  der  flüssig  gemacht 
werde,  erst  wenn  die  durch  die  Prämienzahlungen  gemachten 
Erwerbsmittel  nicht  ausreichten,  die  Erhöhung  des  Grund- 
kapitals diesen  Garantiefonds  aber  nur  verstärke.  Ob  diese 
Erwägungen  ganz  zutreffen,  mag  bezweifelt  werden.  Das  den 
Versicherungsgesellschaften  gewährte  Privileg  beruht  auf 
Gründen,  die  sich  zum  Teil  für  andere  Aktiengesellschaften 
(z.  B.  Hypothekenbanken)  auch  anfuhren  lassen  und  die  zur 
Verstärkung  von  Zwangsreservefonds,  aber  nicht  notwendig  zu 
jener  bedenklichen  Ausnahme  vom  gemeinen  Becht  führten. 
Eine  weitere  Ausnahme  besteht  für  Fusionen,  auf  die  an 
späterer  Stelle  (§  102)  zu  kommen  ist. 

Wo  nun  das  Verbot  der  Erhöhung  vor  Volleinzahlung 
des  Grundkapitals  aufgestellt  ist,  würde  bei  Nichtliberierung 
auch  nur  einer  Aktie  der  Erhöhungsbeschluß  ein  unzulässiger 
sein.    Nur  durch  Interzession  eines  Dritten,  der  den  fehlenden 


^)  Italien  131  Abs.  2,  Deutschland  278  Abs.  1,  österreichisches 
Regulativ  §  31  Abs.  1,  Ungarn  162,  Schweden  22  Abs.  1,  Spanien  165 
Japan  210,  Serbien  64.  In  Frankreich  gilt  dies  nicht  (Wahl  Nr.  73 
148  ff.). 

«)  §  278  Abs.  1.  ebenso  dänischer  Entwurf  §  26. 
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Betrag  aus  seiner  Tasche  entriditet,  köonte  die  Brhöhung 
ermöglicht  werden.  Um  dies^i  loltofiTenienzen  zu  entg^ea, 
hat  das  neue  deutsche  Sedit^)  dem  Vorhandensein  von  Rück- 
ständen, die  auf  einen  yerhältnismäßig  unerheblichen  Teil  der 
eingeforderten  Einzahlung  verblieben  sind,  Bedeutung  ab- 
gesprochen. Über  die  Frage  der  Erheblichkeit  oder  Un- 
erheblichkeit hat  die  Kegisterbebörde,  der  die  nötigen  Ein- 
tragungen obliegen«  zu  befinden.  —  Die  Folge  der  Übertretung 
des  Verbotes  ist  nach  einem  Teile  der  Gesetze  Nichtigkeit 
des  Erhöhttugsbeschlttsses,^)  nach  einem  anderen  bleibt  die 
Gültigkeit  des  Beschlusses  unberührt  und  es  wird  nur  dem 
Begisterrichter  die  Befugnis  gewährt,  durch  Verweig^ung  der 
Eintragung  die  Wirksamkeit  des  Beschlusses  zu  yerhindem. 
Die  letztere  Regelung  ist  als  die  zweckmäßigere  zu  betrachten, 
weil  sie  die  Interessen  der  Gläubiger  wie  der  neuen  Aktionäre, 
die  auf  die  Gültigkeit  der  Erhöhung  vertraut  haben,  wahrt, 
ohne  die  Mittel,  unzulässigen  Erhöhungen  vorzubeugen,  außer 
acht  zu  lassen.  Wo  sie  gilt,  wird  weder  den  Aktionären 
eine  Anfechtung  des  Erhöhungsbeschlusses  nach  Maßgabe  der 
allgemeinen  Vorschriften  über  die  Anfechtung  zu  gewähren 
sein,^)  noch  wird  der  Zeichner  einer  neuen  Aktie  die  Zeichnung 
rückgängig  machen  können.  Wo  dagegen  der  Erhöhungs- 
beschluß nichtig  ist,  werden  diejenigen  Grundsätze,  die  hin- 
sichtlich der  Nichtigkeit  einer  Neugründung  ^)  dargelegt  sind, 
hier  zur  entsprechenden  Anwendung  kommen  müssen.  Ins- 
besondere würde  die  Haftung  der  neuen  Zeichner  für  die 
Schulden  der  Aktiengesellschaft  sich  nach  denselben  Grund- 
sätzen zu  richten  haben,  so  daß  die  Gläubiger  auch  in  solchem 
Falle  geschützt  werden.^) 

Der  Erhöhungsbeschluß  hat  zum  wesentlichen  Inhalt 
die  Angabe  des  Betrages,   um  den   das  Grundkapital  erhöht 

»)  H.G.B.  §  278  Abs.  l. 

*)  Ungaru  162  Abs.  2,  so  auch  im  älteren  deutschen  Kecht  (B  eh  read 
S.  907). 

»)  Vgl.  King  §278  Nr.  3. 
*)  Oben  Bd.  IS.  430  ff. 
»)  Vgl.  Wahl  Nr.  88ff. 
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wird,  sowie  die  Höh«  der  einzelnen  Aktien.  In  ersterer  Hin- 
sieht  besteht  keine  Grenze  aus  der  Natur  der  Sache  heraus,^) 
doch  haben  hin  und  wieder  Gesetze  Maximalbeträ^e  für  die 
Erhöhung  aufgestellt.  Die  Frage,  ob  der  Erhöhungsbetrag 
genau  angegeben  werden  muß,  ist  in  Ermangelung  gesetzlicher 
Bestimmungen  zu  bejahen.  Es  erscheint  nicht  zulässig,  daß 
etwa  dem  Ermessen  anderer  Organe  überlassen  werde,  den 
Betrag  näher  zu  fixieren,^)  und  ebensowenig  genügt  es,  wenn 
der  Höchstbetrag  aufgestellt  und  ein  Zurückbleiben  hinter 
jenem  zugelassen  wird.^)  Es  gilt  hier  das  von  der  Neugründung 
Gesagte  durchaus. 

Was  die  Höhe  der  einzelnen  Aktien  betrifft,  so  ist  über 
dieseu  Punkt  schon  früher  gehandelt  worden.  Werden  im  Er- 
höhuDgsbeschluB  sogenannte  Kleinaktien  geschaffen,  so  bedarf 
es  nach  deutschem  Recht  der  besonderen  Genehmigung  des 
Bundesrates  auch  dann,  wenn  solche  für  die  ersten  Aktien  bei 
der  Neugründung  erteilt  war. 

Daß  Emissionen  über  Pari  bei  der  Erhöhung  des 
Grundkapitals  gestattet  sind,  dürfte  einem  Zweifel  nicht  unter- 
liegen. Wo  die  Gesetzgebungen  bei  der  Neugründung  ver- 
langen, daß  das  Statut  die  Überpariemission  zulassen  müsse,  wird 
entsprechend  für  die  Grundkapitalserhöhung  anzunehmen  sein, 
daß  der  Erhöhungsbeschluß  über  diesen  Punkt  Angaben  zu  ent- 
halten habe,  und  daß  sonst  die  Ausgabe  zum  Nennbetrag  er- 
folgen solle.*)  Im  neuen  deutschen  Recht  wird  jedoch  zweck- 
mäßig weitergehend  verlangt,  daß  der  Erhöhungsbeschluß  den 
Mindestbetrag,  unter  dem  solchenfalls  die  Ausgabe  nicht  er- 
folgen solle,  festzusetzen  habe.^)  Während  bei  der  Neugründung 


1)  Wahl  Nr.  75. 

*)  In  England  ist  dies  nach  dem  Normalstatut  Art.  26  allerdings  zu- 
lässig. Auch  die  französische  und  belgische  Praxis  läßt  es  zu  (Wahl  Nr.  26). 
De  lege  ferenda  erscheint  dies  auch  empfehlenswert.     Wahl  Nr.  48. 

*)  Anders  die  Praxis  des  Kammergerichts,  nach  der  es  genügt,  wena 
ein  erreichbarer  Höchatbetrag  aufgestellt  wird,  vorausgesetzt,  daß  dem. 
Ausführungsorgan  in  Zeit  und  Katen  feste  Anweisungen  erteilt  werden. 
Vgl.  Ring  EU  §278  Nr.  8.     Doch  dürfte  dies  bedenklich  sein. 

*)  Vgl.  L.G.  ßerUn  bei  Holdheim  VIU  S.  27. 

»)  §  278  Abs.  3. 
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die  Bestimmung  des  Ausgabebetrages,  soweit  es  sich  nicht 
um  die  Simultangründung  haudelt,  dem  Vorstand  überlasseu 
bleibt,  hat  hier  also  die  G-eneralversammlung  die  Grenzen 
nach  unten  festzusetzen,  während  die  Ausgabe  zu  einem  höheren 
Betrage  in  das  Ermessen  des  Ausführungsorgans  gestellt  sein 
kann.  Richtiger  Ansicht  nach^)  wird  übrigens  hier  wie  bei 
der  Neugründung  der  Uberparikurs  für  sämtliche  Aktien 
ein  nicht  einheitlicher  zu  sein  brauchen,  wenngleich  aus  Zweck- 
mäßigkeitsgründen sich  eine  Vorschrift  des  Inhaltes,  daß  für 
sämtliche  Aktien  ein  Kurs  festzusetzen  sei,  empfehlen  dürfte, 
da  insbesondere  durch  Festsetzung  yerschiedener  Kurse  das  Be- 
zugsrecht der  Aktionäre  praktisch  illusorisch  gemacht  werden 
kann.  Daß  die  Beträge  des  Agios  auch  bei  der  Erhöhung  dem 
Reseryefonds  zufallen,  wo  solche  Zuwendung  bei  der  Neu- 
gründung vorgeschrieben  war,*)  versteht  sich  von  selbst.  Für 
unzulässig  wird  dagegen  in  Ermangelung  anderer  gesetzlicher 
Bestimmungen  hier,  wie  bei  der  Neugründung,  die  Emission 
unter  Pari  anzusehen  sein.^)  Das  für  die  Zulässigkeit  einer 
solchen  Emission  bei  der  Grundkapitalserhöhung  aufgestellte 
Argument,  es  könne  in  Zeiten  von  Geldknappheit  empfehlens- 
wert erscheinen,  durch  ein  günstiges  Angebot  neue  Zeichner 
zu  gewinnen,  vermag  nicht  einmal  de  lege  ferenda  durch- 
zuschlagen, da  die  Gefahr  fiktiver  Dividenden  durch  solche 
Ausgabe  befördert  werden  würde,  insofern  die  Zeichner  auf 
schnelle  Verzinsung  ihrer  Kapitalien  rechnen,  während  vor 
Ausgleichung  des  dem  Grundkapital  fehlenden  Betrages 
Dividendenzahlungen  doch  ausgeschlossen  bleiben  müßten. 
Vom  juristischen  Standpunkt  aus  würde  aber  die  Ausgabe 
unter  Pari  hier  den  gleichen  Bedenken  wie  bei  der  Neu- 
gründung unterliegen. 

Die  Beschaffenheit  der  Aktienurkunden  (Namens- 
Inhaberaktien)  untersteht  hier  den  gleichen  Vorschriften,  wie  bei 


*)  Literatur  über  die  Frage  bei  Pinner  S.  264. 

«)  Vgl.  oben  S.  297. 

«)  Italien  131  Abs.  3,  Wahl  Nr.  35.  Vgl.  für  englische  Eisenbahn- 
aktiengesellschaften  die  Ausnahmebestimniung  in  30/31  Vict.  c.  127  sect.  24 
(Schultz  bei  Holdheim  II  S.  266). 
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der  Neugründang.  Soweit  bei  letzterer  das  Statut  Angaben  über 
diesen  Punkt  enthalten  muß,  gilt  das  Entsprechende  für  den 
Erhöhungsbescbluß.  Dasselbe  gilt  hinsichtlich  der  Frage,  ob 
ein  Teil  oder  sämtliche  Aktien  der  Neuemission  mit  Vor- 
rechten auszustatten  seien. 

Schwieriger  ist  die  Frage,  wieweit  die  Vorschriften  über 
Sacheinlagen ^)  hier  zur  Anwendung  zu  kommen  haben. 
Von  selbst  ergibt  sich,  daß  nur  solche  Sacheinlagen  bei 
der  GrundkapitalserhöhuDg  zulässig  sind,  deren  Zulässigkeit 
für  die  Neugründung  anerkannt  ist,  weil  die  ratio  des  Ge- 
setzes für  beide  Fälle  die  gleiche  ist.  Nicht  minder  aber 
sind  erschwerende  Formen,  die  hinsichtlich  der  Stipu- 
liening  von  Sacheinlagen  ^)  für  den  Fall  der  Neugründung 
beobachtet  werden  müssen,  aucli  für  den  Fall  der  Grund- 
kapitalserhöhuDg zu  berücksichtigen.  Soweit  insbesondere  die 
auf  die  Sacheinlagen  bezüglichen  Ausmachungen  in  das  Ur- 
statut  aufzunehmen  sind,  muß  hier  die  Aufnahme  in  den 
Erhöhungsbeschluß   erfolgen.^     Denn   der   Zweck   derartiger 


')  Als  Sacheinlagen  können  auch  eigene  Aktien  der  Aktiengesell- 
schaft in  Frage  kommen,  sei  es  daß  der  Einlegende  dafür  neue  Aktien 
erhält  oder  daß  er  noch  einen  Zuschuß  machen  muß  (vgl.  Staub  §  279 
Anm.  1,  §  183  Anm.  8),  ein  immerhin  bedenklicher  Vorgang.  Wieweit  dies 
zulässig  ist,  richtet  sich  nach  den  Vorschriften  über  den  Erwerb  eigener 
Aktien.  Oben  S.  75  ff.  Als  im  regelmäßigen  Geschäftsgang  erworben 
würden  solche  Aktien  nicht  anzusehen  sein. 

')  Als  Sacheinlagea  gelten  auch  vertragsmäßige  Gestattungen  der 
Aufrechnung  von  Forderungen  (R.G.E.  42  S.  4).  Damit  ist  auch  da, 
wo  die  Liberierung  der  Aktien  durch  Aufrechnung  untersagt  ist,  die 
Möglichkeit  gegeben,  die  Gläubiger  der  Gesellschaft  durch  Zuteilung  von 
Aktien  zu  befriedigen,  ein  in  der  Geschichte  des  Aktienrechts  früh  be- 
merkbarer Hergang  (vgl.  meine  geschichtliche  Entwicklung  S.  77).  Vgl. 
Wahl  Nr.  6,  120,  Vavasseur  in  Revue  des  societes  VIII  p.  462.  In 
Nordamerika  werden  Schuldverschreibungen  ausgegeben,  die  auf  Verlangen 
der  Gläubiger  in  Aktien  zu  konvertieren  sind  (bonds  convertible  into  stock). 
Es  ist  dies  der  obige  Fall.  Vgl.  Cook  §  283,  Spelling  §  770,  Beach 
§755,  Stimson  §8123.  —  Wahl  sieht  als  Sacheinlage  das  ganze  bis- 
herige Vermögen  der  Aktiengesellschaft  an,  was  nur  dann  richtig  wäre, 
wenn  in  der  Grundkapitalserhöhung  die  Schaffung  einer  neuen  Aktien- 
gesellschaft liegen  wärde. 

»)  Vgl.  D.H.G.B.  §  279. 
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Vorschriften,  die  Zeichner  mit  der  abweichenden  Art  der 
Aufbringung  des  Orundkapitals  bekannt  zu  machen,  trifft  auch 
hier  völlig  zu.  Zweifelhafter  ist,  ob  Anwendung  zu  finden 
hätten  die  VorschrifteD  über  den  Gründerbericht,  die 
Prüfung  durch  besondere  Revisoren  und  die  Appro- 
bation durch  die  Zeichnergesamtheit.  Denn  der  Begriff  der 
Gründer  ist  hier  überhaupt  nicht  anerkannt,  und  eine  Appro- 
bation durch  die  Zeichnergesamtheit  erscheint  hier  deshalb 
zweifelhaft,  weil  die  neuen  Zeichner  einen  Konstituieruugs- 
beschluß  hier  nicht  fassen,  es  vielmehr  die  Aktiengesellschaft 
ist,  die  den  ErhöhungsbeschluB  erläßt  und  ausführt.  Die  Ge- 
fahr, daß  die  Aktiengesellschaft  Gegenstände  übernimmt,  die 
einen  geringeren  Wert  darstellen,  als  der  Anschlag,  besteht 
ohnehin  für  sonstige  Erwerbungen  der  Gesellsdiaft.  Ihr  wird 
nicht  nur  durch  die  Haftung  des  Vorstandes  und  Anfsichts- 
rates,  sondern  auch  durch  das  Erfordernis,  daß  die  Spezi- 
fikation der  Sacheinlagen  im  Erhöhungsbeschluß  erfolgen 
müsse,  begegnet,  da  das  eigene  Interesse  der  Stammaktionäre 
dahin  gehen  wird,  die  Erzielung  von  Dividenden  nicht  durch 
Übernahme  minderwertiger  Sacheinlagen  sich  zu  erschweren.^) 
Ebensowenig  wäre  es  angemessen,  zur  Anwendung  die 
für  Übernahmeverträge  bei  der  Neugründung  aufgestellten 
Schutzvorschriften  zu  bringen.  Denn  es  ist  der  Aktiengesell- 
schaft ohnehin  unbenommen,  während  ihres  Bestandes  derartige 
Verträge  abzuschließen,  ohne  daß  die  Generalversammlung 
—  sieht  man  von  dem  Falle  der  sog.  Nachgründung*)  ab  — 


^)  In  Frankreich  werden  die  Vorschriften  des  Art.  4  des  Gesetzes 
von  1867  über  die  Verifikation  von  Sacheinlagen  auf  die  Erhöhung  erstreckt^ 
und  zwar  soll  eine  aus  alten  und  neuen  Aktionären  bestehende  Oeneral- 
versammlung  die  Sacheinlagen  verifizieren.  Wahl  will  lediglich  den  neuen 
Aktionären  die  Verifikation  zugestehen,  sieht  als  Sacheinlage  dabei  das 
ganze  Vermögen  der  alten  Aktiengesellschaft  an  (Nr.  60).  De  lege  ferenda 
mag  es  zweckmäßig  sein,  den  neuen  Aktionären  gesonderte  Gelegenheit 
zur  Prüfung  der  Vermögenslage  der  alten  Aktiengesellschaft  zu  geben 
Die  Ausführungen  Wahls  sind  in  dieser  Hinsicht  sehr  beachtenswert.  In 
«Japan  213 ff.  wird  eine  Generalversammlung  lediglich  der  alten  Aktionäre 
behufs  Verifikation  einberufen. 

«)  üben  S.  327. 
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ein  Zustiminungsreoht  hat.  Das  Gleiche  gilt  yon  der  Ein- 
rämniing  besonderer  Begünstigungen  an  Aktionäre  oder  Dritte, 
soweit  es  sich  nicht  um  solche  mitgliedschaftlichen  Bechte 
handelt,  die  im  Statut  ohnehin  kenntlich  gemacht  werden 
müssen.^) 

Zu  derartigen  Rechten  kann  insbesondere  gehören  das 
Be2ugsrecht^)  der  Stammaktionäre,  d.  h.  das  Recht 
einzelner  oder  aller  Stammaktionäre,  die  neuen  Aktien  zu 
einem  gewissen  Bruchteil  zu  übernehmen.')  Ohne  weiteres 
besteht  ein  solches  Recht  nicht.  ^)  Aus  der  Mitgliedschaft 
läßt  sich  nicht  die  Befugnis  ableiten,  im  Falle  der  Erhöhung 
des  Grundkapitals  sich  vorweg  zu  beteiligen.  Vielmehr  würde 
das  mit  der  Vollziehung  der  Erhöhung  betraute  Organ  der 
Gesellschaft,  d.  h.  im  Zweifel  der  Vorstand  nach  freier 
Auswahl  die  neuen  Aktien  an  Mitglieder  und  Nichtmitglieder 
ifiuteilen  können.  Doch  kann  der  Erhöhungsbeschluß  über  die 
Zuteilung  an  Aktionäre  besondere  Vorschriften  treffen.  Nicht 
minder  kann  das  Urstatut  oder  das  abgeänderte  Statut  allen 
oder  einzelnen  Stammaktionären  ein  Bezugsrecht  einräumen. '^) 
Solchenfalls  läge  dann  ein  mitgliedschaftliches  Einzelrecht 
vor,  das  den  betreffenden  Mitgliedern  ohne  ihre  Zustimmung 


^)  Auf  die  Approbation  solcher  avantages  particuliers  erstreckt  die 
französische  Jurisprudenz  den  Art.  4  des  Gesetzes  von  1867  im  Falle  der 
Grundkapitalserhöhu  ng. 

*)  Vorbezugsrecht,  droit  de  preference,  right  of  preference,  diritto 
di  opzione. 

•)  Das  Bezugsrecht  ist  im  Zweifel  nur  ein  Vorzugsrecht  gegenüber 
Nichtaktionären,  es  kann  aber  auch  bestimmt  sein,  daß  nur  Stamm- 
aktionäre die  neuen  Aktien  zeichnen  dürfen  (Wahl  Nr.  IQ). 

*)  Irrig  nimmt  dies  Nyssens  in  Revue  pr.  des  societea  an  (VI 
p.  228). 

*)  Sei  es  für  den  Fall  einer  Erhöhung,  sei  es  für  den  Fall  aller 
Erhöhungen.  Wann  das  eine,  wann  das  andere  gemeint  ist,  ist  Tatfrage. 
Vgl.  K.G.E.  47  Nr.  8.  Insbesondere  ist  die  Frage  streitig  geworden,  ob 
das  Bezugsrecht  auch  auf  solche  Erhöhungen  anzuwenden  sei,  die  nach 
einer  Herabsetzung  des  Grundkapitales  dieses  wieder  zu  der  alten  Höhe 
emporbringen.  Vgl.  O.L.G.  Dresden  bei  Hold  heim  VIII  S.  198  und  da- 
gegen Staub  ebenda  S.  209.    Vgl.  K.G.B.  47  Nr.  8. 
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nicht  entzogen  werden  kann.^)  Das  Bezugsrecht  ist  aber 
nicht  notwendig  ein  Mitgliedschaftsrecht.  Auch  Dritten,  ins- 
besondere Gründern  ^)  kann  vor  oder  nach  dem  Beschluß  auf 
Erhöhung  des  Grundkapitals  ein  Bezugsrecht  durch  das 
Statut,  die  Generalversammlung  oder  das  Yertretungsorgan 
eingeräumt  sein.")  Damit  würde  für  sie  ein  Gläubigerrecht 
erwachsen,  dessen  Verletzung  nach  allgemeinen  Grundsätzen 
die  Aktiengesellschaft  zum  Schadensersatz  verpflichten  würde. 

Über  diese  aus  der  Natur  der  Sache  sich  ergebenden 
Grundsätze  gehen  aber  einzelne  Gesetzgebungen  hinaus.  Es 
erscheint  billig,  daß  denjenigen,  die  ihre  Mittel  der  Betreibung 
des  Unternehmens  gewidmet  haben,  im  Falle  der  Grundkapitals- 
erhöhung ein  Vorrecht  auf  Beteiligung  eingeräumt  wird.  Die 
Einräumung  eines  solchen  Vorrechts  verhindert  die  spekulations- 
mäßige Ausnutzung  der  Grundkapitalserhöhung,  insofern  zu 
erwarten  ist,  daß  ein  großer  Teil  der  Stammaktionäre  die 
neuen  Aktien  behufs  dauernden  Besitzes  erwerben  und  nicht 
sofort  losschlagen  wird.  Sie  beseitigt  ferner  die  Gefahr,  daß 
die  Mitglieder  des  Vorstandes  sich  durch  Vorschiebung  von 
Strohmännern  ungebührlich  bereichem  oder  unlautere  Mani- 
pulationen bei  der  Zuteilung  von  Aktien  treiben. 

Schon  das  englische  Normalstatut  Art.  27  bestimmt 
deshalb,  daß  in  Ermangelung  einer  entgegenstehenden  An- 
ordnung der  ihre  Erhöhung  beschließenden  Generalversammlung 
die  neuen  Aktien  den  Stammaktionären  im  Verhältnis  der 
Zahl  ihrer  Aktien  angeboten  werden  sollen.  Zahlreiche  nord- 
amerikanische Statutarrechte  stellen  gleichfietlls  generell  ein 
Bezugsrecht  aller  Stammaktionäre  auf.*)  Auch  das  neue 
deutsche  H.G.B.  schließt  sich  diesen  Vorschriften  an,  indem 


1)  Vgl.  Archiv  Tor  b.  R.  IX  S.  391,  auch  Bachmann  S.  218;  a.  A. 
Holdheim  bei  Holdheim  VH  S.  117ff. 

«)  Vgl.  R.O.H.G.  XVn  S.  147,  Ä.G.E.  47  Nr.  8. 

')  Das  österreichische  Aktienregnlativ  §  81  verbietet,  daß  das  Statut 
Nichtaktionären  ein  Bezugsrecht  einräumt. 

^)  Vgl.  Cook  p.  1607,  1610,  1712,  1715,  1774, 1863.  Vgl.  Stimson 
§  8121.  Allgemein  nimmt  solches  Cook  §  286  an,  ebenso  Clark  p.  360, 
Beach  §473,  Thompson  §2094. 
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es  anordnet,  daß  jedem  Aktionär  auf  sein  Verlangen  ein  seinem 
Anteil  an  dem  bisherigen  Grundkapital  entsprechender  Teil 
der  neuen  Aktien  zugeteilt  werden  müsse,  soweit  nicht  in  dem 
Beschlüsse  über  die  Erhöhung  des  Grundkapitals  ein  anderes 
bestimmt  sei.^)  Damit  ist  ein  gesetzliches  Einzelrecht  aller 
Stammaktionäre  ')  auf  anteilmäßigen  Erwerb  der  neuen  Aktien 
anerkannt,  das  freilich  durch  den  Erhöhungsbeschluß,  aber 
nur  durch  diesen,  also  weder  durch  vorherigen  noch  durch  nach- 
herigen Beschluß  entziehbar  ist,  gleichgültig  ob  die  Entziehung 
alle  oder  einzelne  Aktien  treffen  kann.^  Nach  der  Fassung  des 
Gesetzes  ist  anzunehmen,  daß  selbst  das  ürstatut  nicht  das 
generelle  Bezugsrecht  ausschließen  kann,  eine  Ausdehnung 
des  Grundsatzes,  deren  ratio  in  der  Verhinderung  der  prak- 
tischen Beseitigung  durch  statutarische  Klauseln  von  dem 
Publikum  unbekannter  Tragweite  zu  erblicken  ist. 

Das  deutsche  Recht  hat  seine  Vorschriften  über  das  ge- 
setzliche Bezugsrecht  durch  zwei  weitere  Sätze  näher  ausgebaut. 
Einmal  soll  eine  Zusicherung  Yon  Bezugsrechten  seitens  der  Aktien- 
gesellschaften an  Aktionäre  oder  Nichtaktionäre  vor  dem  Er- 
höhungsbeschluß der  Gesellschaft  gegenüber  unwirksam  sein.^) 
Damit  soll  yerhütet  werden,  daß  die  Gesellschaft  sich  zu 
Gunsten  gewisser  Personen  hinsichtlich  der  Wahl  ihrer  neuen 
Mitglieder  im  voraus  die  Hände  bindet   Selbst  die  vor  Fassung 


*)  §  282.  Sollte  auf  seiDen  Anteil  nur  ein  Bruchteil  einer  Aktie 
entfallen,  so  muß  er  sieh  mit  einem  andern  zusanmientun. 

*)  Als  solche  gelten  die  sämtlichen  bisherigen  Aktionärei  also  bei 
einer  zweiten  Erhöhung  auch  die  neuen  Aktionäre  der  ersten  Erhöhung. 

^)  Eine  Entziehung  liegt  schon  darin,  daß  der  Erhöhungsbeschluß 
Sacheinlagen  zuläßt.  Soweit  dadurch  das  neue  Elapital  erschöpft  ist, 
Yermindert  sich  das  Bezugsrecht.  Die  Generalversammlung  kann  auch 
beschließen,  daß  einem  einzelnen  der  ganze  Emissionsbetrag  zu  überlassen 
sei  gegen  die  Verpflichtung,  die  Aktien  den  Stammaktionären  zu  einem 
gewissen  Preise  zu  verkaufen  (Pinner  S.  259).  Das  wäre  juristisch  eine 
Beseitigung  des  Bezugsrechtes,  wirtschaftlich  eine  Erhaltung  desselben. 
Ein  Recht  auf  gleiche  Behandlung  hat  darnach  der  Aktionär  in  diesem 
Falle  nicht. 

*)  §  283  Abs.  2. 
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des  Erhöhnngsbeschlusses  getroffene  statatarische  Zusicherang^) 
^ürde  danach  der  Wirksamkeit  der  Gesellschaft  gegenüber 
entbehren.^)  Sodann  soll  selbst  die  im  Erhöhungsbeschloß  oder 
nachträglich  erfolgende  Zusicherung  des  Bezugsrechts  an  Ak- 
tionäre oder  Dritte  nur  unter  Vorbehalt  des  gesetzlichen 
Bezugsrechts  erfolgen  können.  Diese  letzte  Vorschrift  macht 
die  vorbehaltlose  Zusicherung  schlechthin  nichtig,  so  daß  die 
Gesellschaft  auch  nicht  zum  Schadensersatz  verpflichtet  wäre. 

Andef  erseits  greift  nach  §  305  Abs.  1  des  deutschen  H,G.B. 
das  gesetzliche  Bezugsrecht  der  Aktionäre  dann  nicht  Platz, 
wenn  es  sich  um  die  Inkorporierung  einer  Aktiengesellschaft  in 
eine  andere  gegen  Gewährung  von  Aktien  handelt. 

Soweit  nun  ein  gesetzliches  oder  vertragsmäßiges  Bezugs- 
recht besteht,  schließt  es  im  Zweifel  nicht  mehr  als  die  Be- 
fugnis in  sich,  die  neuen  Aktien  zu  dem  Betrage  zu  über- 
nehmen, der  von  dem  maßgebenden  Organ  für  die  Ausgabe 
überhaupt  festgesetzt  wird.^)  Ein  Becht  auf  den  Bezug  zum 
Nennbetrag  oder  einem  sonstigen  festen  Kurse  ist  nicht  ohne 
weiteres  gegeben.  Wohl  aber  hätten  die  Ausführungsorgane 
die  Befugnis^  einen  geringeren  Betrag  den  Bezugsberechtigten 
zu  gewähren,  falls  dieser  nicht  unter  dem  Nennbetrag  beziffert 
wird  und  falls  nicht  die  Generalversammlung  ein  anderes  be- 
schlossen hat.  Umgekehrt  darf  von  dem  maßgebenden  Organ 
in  Ermangelung  besonderer  Ausmachungen  den  Bezugsberech- 
tigten auch  ein  höherer  Kurs  in  Ansatz  gebracht  werden,  als 
nachträglich  dem  sonstigen  Publikum,  eine  freilich  bedenkliche 
Maßregel,  weil  dadurch  das  Bezugsrecht  praktisch  ausgeschlossen 
werden  kann.  Nach  deutschem  Becht  ist  der  Betrag,  zu 
Welchem  die  neuen  Aktien  an  die  bezugsberechtigten  Aktionäre 
ausgegeben  werden,  von  dem  Vorstand  in  den  Gesellscbafts- 


^)  Damit  ist  die  Möglichkeit,  durch  Statut  den  Mitgliedern  ein  nn- 
entziehbares  Bezugsrecht  zu  gewähren,  beseitigt.  Vgl.  Staub  §  282 
Anm.  7. 

*)  Wieweit  zusichernde  "Vorstandsmitglieder  haften,  ist  eine  Frage 
für  sich. 

')  Nach  nordamerikanischen  Statutarrechten  zum  Marktpreis  (Cook 
p.  1715). 
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blättern  zu  veröffentlichen,  damit  den  Aktionären  dadurch  die 
Möglichkeit  eröffnet  wird,  ihr  Bezugsrecht  auszuüben.^) 

Das  Bezugsrecht  involviert  nicht  die  Verpflichtung  zur 
Übernahme  von  Aktien.  Eine  solche  Verpflichtung  kann  den 
Mitgliedern  als  solchen  überhaupt  nicht  auferlegt  werden.  Da- 
gegen wäre  es  zulässig,  daß  durch  einen  außerhalb  des  Aktien- 
rechts stehenden  Vertrag  der  Bezugsberechtigte  sich  der  Aktien- 
gesellschaft gegenüber  zur  Übernahme  verpflichtet. 

Das  Bezugsrecht  ist  auszuüben  binnen  der  Frist,  die  das 
die  Erhöhung  vollziehende  Organ  aufstellt.^)  Nach  deutschem 
Becht  muß  diese  Frist  mindestens  zwei  Wochen  betragen. 
Wird  solche  Frist  nicht  gestellt,  so  ist  das  Bezugsrecht  äus- 
übbar,  solange  noch  Aktien  nicht  begeben  sind ;  die  Begebung 
darf  dann  aber  nicht  während  der  gesetzlichen  Mindestfrist 
erfolgen.  Erfolgt  die  Ausübung  nicht  in  der  vorgeschriebenen 
Frist,  so  hat  der  Bezugsberechtigte  sein  Recht  verwirkt, 
gleichgültig  ob  ihn  bei  der  Versäumnis  eioe  Schuld  trifft  oder 
nicht,  ^)  die  Begebung  der  Aktien  an  das  große  Publikum  steht 
der  Gesellschaft  nun  frei.^)  Die  Ausübung  erfolgt  durch  Er- 
klärung des  Bezugsberechtigten  an  das  die  Erhöhung  voll- 
ziehende Organ.  Handelt  es  sich  umBezugsrechte  von  Aktionären, 
so  ist  bezugsberechtigt  nicht  bloß  derjenige,  der  Aktionär  zur 
Zeit  des  Erhöhungsbeschlusses  war,  sondern  auch  der  nach- 
trägliche Erwerber  der  Aktie,  das  Bezugsrecht  erscheint  bis 
zur  Ausübung  also  als  ein  Bealrecht.  Die  Ausübung  steht 
aber  nur  zu  dem  Eigentümer  der  Aktie,  nicht  dem  Pfand- 
gläubiger oder  Nießbraucher. '^)  Bei  Inhaberaktien  würde 
freilich  schon  der  Besitz  der  Aktie  zur  Geltendmachung  des 
Bezugsrechtes  legitimieren.  Von  der  Ausübung  ab  verwandelt 
sich  das  Bezugsrecht  in  eine  persönliche  und  zwar  abtretbare 
Forderung   des  Ausübenden   auf  Erwerb    der  Mitgliedschaft 


1)  §  282  Abs.  2. 

«)  Deutsches  H.G.B.  §  282  Abs.  2,  Engl.  Normalstatut  Art.  27. 
»)  Hilse  bei  Holdheim  IV  S.  74ff. 

*)  Nach   nordamerikanischen  Statu  tarrechten    sollen    sie    dann    ver- 
auktioniert werden  (Cook  p.  1718). 
*)  Vgl.  oben  S.  66. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellsohaften.    IL  30 
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anter  der  selbstverständlichen  Voraussetzung,  daß  die  Erhöhung 
auch  durchgeführt  wird.  Handelt  es  sich  um  ein  Bezugsrecht 
anderer  Personen,  so  wird  es  Tatfrage  sein,  ob  das  Bezugs- 
recht als  höchst  persönliches  oder  als  an  andere  übertragbares 
und  vererbliches  Recht  gedacht  ist. 

DieVerletzung  des  durch  Ausübung  erworbenen  Forderungs- 
rechtes durch  Zuteilung  der  Aktien  seitens  der  Gesellschaft 
an  andere  würde  eine  Klage  gegen  die  Aktiengesellschaft 
zur  Folge  haben,  welche  auf  Erfüllung  gerichtet  ist,  solange 
die  Erhöhung  des  Grundkapitales  nicht  zum  Abschluß  gebracht 
ist.  Ist  die  Erhöhung  dagegen  völlig  durchgeführt,  so  bleibt 
nur  ein  Anspruch  auf  Schadensersatz  gegen  die  Gesellschaft 
nach  Maßgabe   allgemeiner  Grundsätze.^) 

Im  übrigen  kann  der  Erhöhungsbeschluß  weitere  Einzel- 
heiten ordnen,  z.  B.  die  Höhe  der  einzelnen  Raten  bestimmen, 
in  denen  die  Durchführung  erfolgen  soll,  den  Zeitpunkt  der 
Einforderung  dieser  Raten  u.  dgl.  m. 

Was  die  Form  des  Erhöhungsbeschlusses  betrifft,  so 
entscheiden  hierüber  die  allgemeinen  Grundsätze.  Behandelt  ihn 
das  Gesetz,  wie  gewöhnlich,  als  eine  Statutenänderung,  so  sind 
die  Vorschriften  über  die  Form  von  Statutenänderungen  zu 
wahren.  Insbesondere  ist  der  Beschluß  der  Generalversammlung 
zum  öffentlichen  Register  anzumelden  und  dort  einzutragen, 
weil  die  Statutenänderung  erst  mit  der  Eintragung  wirksam 
wird.  Insbesondere  gehört  hierhin  das  deutsche  H.G.B.,  das 
den  sämtlichen  Mitgliedern  des  Vorstandes  und  Aufsichts- 
rates die  Pflicht  auferlegt,  den  Erhöhungsbeschl  uß  anzumelden 
und  in  der  Anmeldung  die  Versicherung  abzugeben,  daß  den 
Vorschriften  über  die  Einzahlung  des  bisherigen  Grundkapitales 
Genüge  geschehen  sei.  Freilich  modifiziert  aus  Zweckmäßigkeits- 
gründen  das  Gesetz  das  Erfordernis  einer  Anmeldung  und 
Eintragung  des  Grundkapitalserhöhungsbeschlusses  durch  die 
andere  Vorschrift,  daß  die  Anmeldung  und  Eintragung  der 
erfolgten  Erhöhung  mit  jener  verbunden  werden  könne 
(§  286),  wodurch  praktisch   die  Möglichkeit  geschaffen  wird, 


1)  Cook  §286. 
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daß  der  Doch  nicht  eingetragene  Erhöhungsbeschluß  zur  Aus- 
führung gebracht  werden  kann.  Zu  Gunsten  dieser  Modi« 
fikation  spricht  vor  allem  die  Analogie  mit  der  Neugründung, 
bei  der  der  Eintragungsakt  nur  ein  einmaliger  und  zwar  den 
ganzen  Gründungshergang  abschließender  ist,  sowie  die  Kück- 
sicht  auf  die  Vereinfachung  der  Formalien  des  Erhöhungs- 
herganges. 

§  89. 
Fortsetzung. 
Die  Vollziehung  des  Erhöhungsbeschlusses  erfolgt 
durch  Aufbringung  des  Kapitales,  um  welches  das  Grund- 
kapital erhöht  werden  soll.  Zu  dieser  Vollziehung  sind  die 
Ausführungsorgane  verpflichtet.  Es  kann  nicht  etwa  in  ihr 
Ermessen  gestellt  werden,  ob  sie  davon  Gebrauch  machen 
wollen.^)  Während  bei  der  Neugründung  eine  doppelte  Art 
der  Gründung  zu  unterscheiden  war,  die  Simultan-  und  die 
Sukzessivgründung,  spielt  dieser  Unterschied  hier  keine  Rolle. 
Denn  der  für  jene  Unterscheidung  bedeutungsvolle  Errichtungs- 
akt kommt  hier  gar  nicht  in  Frage,  da  die  Aktiengesellschaft 
zu  Recht  besteht,  eine  Statutsfeststellung,  eine  Wahl  von 
Organen,  eine  Unterscheidung  zwischen  Gründern^)  und  ge- 
wöhnlichen Zeichnern  somit  fortfallt.  Es  handelt  sich  hier 
einzig  und  allein  um  die  Zeichnung  der  neuen  Aktien,  die 
entweder  sofort  nach  dem  Erhöhungsbeschluß  durch  die  an- 
wesenden Aktionäre  (unter  Wahrung  des  Bezugsrechtes  der 
Aktionäre)*)  oder  vom  Erhöhungsbeschluß  zeitlich  getrennt 
erfolgen  kann.  Für  diese  Zeichnung,  die  auch  von  den  Sach- 
einlegem,  auch  den  bezugsberechtigten  Stammaktionären  zu  er- 
folgen hat,  gelten  grundsätzlich  aber  die  gleichen  Vorschriften 
wie  bei  der  Neugründung  sowohl  mit  Bezug  auf  Form  als 
mit  Bezug  auf  ihren  rechtlichen  Inhalt  und  ihre  juristische 
Natur.*)     Sie  erfolgt  auch  hier   notwendig   schriftlich.'*)     Sie 

')  O.h.Q.  Dresden  in  Z.  f.  H.R.  3Ö  S.  243. 
*)  Als  Gründer  erscheinen  hier  nicht  die  Sacheinleger. 
')  Dies  würde  der  Simultan grtindung  entsprechen. 
*)  Vgl.  Belgien  33,  81. 

*)  Die   Aktiengesellschaft    selbst    kann    ihre    eigenen    Aktien    nicht 
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muß  angeben,  wieviel  Aktien  und,  bei  verschiedenen  Gattungen 
von  Aktien,  welche  Art  der  Zeichner  übernehmen  wilL  Sie 
muß  erkennen  lassen,  welcher  Aktiengesellschaft  sich  der 
Zeichner  anschließen  will.  Einzelne  Gesetze  verlangen,  daß 
auch  hier  die  Zeichnung  auf  das  ganze  Statut,^)  andere  be- 
gnügen sich  damit,  daß  sie  auf  den  Erhöhungsbeschluß  Bezug 
nehme.  ^)  Verlangt  wird  femer,  daß  der  Ausgabebetrag  der 
Aktien  und  die  Beträge  der  festgesetzten  Einzahlungen  sowie 
der  Zeitpunkt,  bis  zu  dem  der  Zeichner  gebunden  sein  wolle, 
angegeben  werden.  In  letzterer  Beziehung  tritt  hier  an  Stelle 
der  für  die  Neugründung  maßgebenden  Errichtung  die  Durch- 
fährung der  Erhöhung  durch  Yollzeichnung  des  Kapitals,  in 
Deutschland  die  Eintragung  der  stattgehabten  Erhöhung  in 
das  Handelsregister.  Auch  auf  die  besonderen  Festsetzungen 
hinsichtlich  der  Sacheinlagen  hat  die  Zeichnung  hinzuweisen. 
Wie  bei  der  Neugründung  ist  auch  hier  zwischen  solchen 
Erfordernissen  zu  scheiden,  die  für  die  Zeichnungserklärung 
wesentlich  sind,  und  solchen,  die  nur  ordnungshalber  von  der 
Gesetzgebung  aufgestellt  werden.  Verlangt  das  Gesetz  für 
die  Neugründung,  daß  der  Zeichnung  ein  Prospekt  seitens 
der  Gründer  voraufgehe,  so  wird  das  Gleiche  fiir  die  Grund- 
kapitalserhöhung zu  gelten  haben.^)  Nicht  minder  finden  die 
Vorschriften  über  die  Art  der  Unterschrift  des  Zeichnungs- 
scheines, die  für  die  Neugründung  erlassen  sind,  hier  An- 
wendung. Wieweit  bei  mangelnder  Form  des  Zeichnungs- 
scheines die  Zeichnung  durch  nachfolgende  gestio  des  Zeichners 
als  Aktionär  heilt,  bestimmt  sich  auch  hier  nach  ähnlichen 
Grundsätzen  wie  bei  der  Neugründung.*) 

zeichnen,  auch  da  nicht,  wo  ihr  der  Erwerb  ihrer  Aktien  gestattet  ist 
Es  wäre  das  ein  innerer  Widerspruch  zu  dem  Hergang  der  Crmndkapitals- 
erhöhung  (Wahl  Nr.  42). 

1)  Belgien  33,  31. 

«)  Deutschland  281  Abs.  1  Nr.  1. 

»)  Vgl.  Schweden  25  Abs.  2. 

*)  Vgl.  Deutschland  281  Abs.  2  vgl.  mit  189  Abs.  4.  In  letzterem 
Paragraph  wird  auf  die  konstituierende  Generalversammlung  Bezug  ge- 
nommen, die  es  hier  nicht  gibt.  An  Stelle  dessen  wird  die  Annahme  der 
Zustimmung  durch  die  Aktiengesellschaft  treten  (Ring  zu  §281  Nr.  2). 


Die  Erhöhung  des  Grundkapitals.  469 

Der  Inhalt  der  Yerpflichtung  des  Zeichners  regelt 
«ich  hier  daraus  nach  den  gleichen  Gesichtspunkten  wie  bei  der 
Neugründung.  Etwaige  Beschränkungen  müssen  aus  dem 
Zeichnungsscheine  hervorgehen^  sollen  sie  der  Gesellschaft 
gegenüber  wirksam  sein.  Meist  werden  auch  hier  nur  reine 
Zeichnungen^)  zugelassen,  vorbehaltlich  der  Bedingung,  daß 
der  Zeichner  nicht  gebunden  sein  solle,  falls  nicht  bis  zu  einem 
bestimmten  Zeitpunkt  die  Eintragung  der  stattgehabten  Er- 
höhung erfolgt  ist.  Die  Verpflichtung  der  Zeichner  ist  auch 
hier  davon  abhängig,  daß  der  Erhöhungsbeschluß  in  an- 
gemessener Zeit  zur  Durchführung  gebracht  wird.  In  Er- 
mangelung von  gesetzlichen  oder  vertraglichen  Bezugsrechten 
hat  auch  hier  die  Gesellschaft  im  Zweifel  das  Becht,  über 
die  Auswahl  der  Zeichner  bei  Überzeichnung  frei  zu  ent- 
scheideo.  Doch  kann  der  Prospekt  auch  hier  über  die  Be- 
partition  bestimmte  Grundsätze  aufstellen. 

Die  rechtliche  Natur  der  Zeichnung  ist  hier  keine 
andere  wie  bei  der  Neugründung.  Die  Annahme  eines  Zeichnungs- 
vertrages zwischen  Aktiengesellschaft  und  Zeichner,  die  hier 
näher  liegen  würde  als  bei  der  Neugründung,  ist  zu  verwerfen. 
Die  Zeichnung  ist  auch  hier  ein  einseitiger  Statusakt.  Etwaige 
Vereinbarungen  zwischen  dem  Zeichner  und  der  Aktiengesell- 
schaft können  nach  erfolgter  DurchftLhrung  der  Erhöhung 
nicht  von  dem  Zeichner  geltend  gemacht  werden,  um  die 
Unwirksamkeit  seiner  Zeichnung  zu  erzielen.  Der  Zeichner 
kann  sich  auch  nicht  nachträglich  darauf  stützen,  daß  er 
durch  betrügerische  Vorspiegelungen  oder  falsche  Bilanzen 
seitens  der  Aktiengesellschaft  zur  Zeichnung  verleitet  worden 
sei.*-*)  Wohl  aber  könnte  er  die  Aktiengesellschaft  wegen 
deliktischer  Handlungen  ihrer  Vertretungsorgane  nach  all- 
gemeinen Grundsätzen  auf  Schadensersatz  belangen.^  Bei 
ausbrechendem  Konkurse  der  Aktiengesellschaft  hätte  er  da, 

')  Vgl.  Wahl  Nr.  44,  D.H.G.B.  §  281. 

«)  Staub  bei  Holdheim  X  S.  133flF.,  Wahl  Nr.  72.  Meine  im 
„Becht^  1901  S.  466  aufgestellte  Ansicht  berichtige  ich  insoweit. 

')  Anders  Staub  a.  a.  0.  und  Entsch.  des  E.G.  bei  Holdheim  XII 
S.  153  mit  bedenklicher  Begründung. 
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WO  die  ErfülluDg  der  Verpflichtung  zur  Zahlung  der  Einlage 
im  Wege  der  Aufrechnung  ausgeschlossen  ist,  diesen  Schadens- 
ersatzanspruch als  gewöhnlicher  Konkursgläubiger  geltend  zu 
machen,  während  er  den  Betrag  der  Einlage  voll  zur  Konkurs- 
masse einzuzahlen  hätte. 

Das  Aktienrecht  der  Zeichner  entsteht  erst  mit  der 
Durchführung  des  Erhöhungsbeschlusses,  also  der  Eintragung 
der  erfolgten  Erhöhung,  nicht  schon  mit  der  Annahme  des 
Zeichners  durch  die  Aktiengesellschaft.*)  Folglich  bezieht 
der  Zeichner  im  Zweifel  Dividenden  erst  vom  Zeitpunkt  der 
erfolgten  Erhöhung.^)  So  wenigstens  nach  kontinentalem  Rechte 
während  nach  englisch-nordamerikanischer  Auffassung,  wo  die 
Durchführung  durch  sukzessive  Ausgabe  von  Aktien  erfolgt, 
die  Aktionärrechte  der  einzelnen  Zeichner  an  verschiedenen 
Zeitpunkten  zur  Entstehung  gelangen  können. 

Völlig  zur  Anwendung  gelangen  die  Grundsätze  über  die 
Verpflichtungen  des  Aktionärs  zur  Leistung  der  Einlage,^ 
über  das  Kaduzierungsverfahren,  die  Haftung  von  Rechts- 
vorgängern u.  dgl.  m.*) 

DieErhöhung  ist  erfolgtmitder Deckung desErhöhungs- 
kapitals  durch  gültige  Zeichnungen.^)  Die  erfolgte  Erhöhung 
ist  von  den  maßgebenden  Organen  zu  konstatieren  in  derselben 
Weise  wie  bei  der  Neugründung,  d.  h.  im  Qrunde  durch  eine 
vom  Vorstand  einzuberufende  Generalversammlung  der  Stamm- 
aktionäre und  der  neuen  Zeichner.**)   Doch  sieht  das  deutsche 


^)  So  Pinner  S.  263  und  anscheinend  Mako  wer.  Wenn  auch  das 
deutsche  fl.G.B.  die  „erfolgte  Erhöhung"  zur  Eintragung  bringen  läßt,  so 
ist  dieser  Sprachgebrauch  nicht  anders  zu  deuten,  als  wenn  die  erfolgte 
Statutenänderung  erst  mit  der  Eintragung  Wirksamkeit  erlangt. 

«)  Vgl.  Staub  §287  Anm.  5. 

')  Einschließlich  der  Vorschriften  über  die  Aufrechnung  (oben  S.  382fiP.), 
die  Zahlung  der  ersten  Rate  u.  s.  w. 

*)  Vgl.  Schweden  23,  Engl.  Normalstatut  Art.  28. 

'^)  Erst  mit  der  erfolgten  Erhöhung  ist  der  Betrag  des  erhöhten 
Grundkapitals  in  die  Passiva  einzusetzen.     Darüber  Rehm  S.  383 ff. 

«)  Renaud  S.  765.  Vgl  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  870, 
Wahl  Nr.  50,  54ff. 
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Recht  hieryon  ab  und  begnügt  sich  mit  der  Konstatierung 
durch  den  Vorstand.  Sie  ist  femer  nach  einzelnen  Gesetzen 
zur  Eintragung  in  das  Handelsregister  zu  bringen.^)  Der 
Anmeldung  sind  zum  Nachweis  der  erfolgten  Erhöhung  die 
Duplikate  der  Zeicbnungsscheine  beizufügen ;  es  ist  femer  die 
Einzahlung  der  ersten  Kate  zu  bescheinigen.  Mit  der  Eintragung 
der  erfolgten  Erhöhung  ist  der  Erhöhungshergang  zum  Abschluß 
gebracht.  Nunmehr  kann  erst  zur  Ausgabe  der  neuen  Aktien 
beziehungsweise  Interimsscheine  geschritten  werden.^)  Die 
vorher  erfolgte  Ausgabe  hat  die  gleichen  Folgen,  wie  die 
Ausgabe  von  Aktien  vor  der  Inkorporierung  im  Falle  der 
Neugründung.  ^) 

Wieweit  die  Eintragung  Mängel  im  Erhöhungsbeschluß 
heilt,  richtet  sich  nach  den  analogen  Grundsätzen  wie  bei  der 
Neugründung.*) 

Auch  die  Haftung  der  Vorstandsmitglieder  füi*  nichtige 
Erhöhungen  richtet  sich  nach  gleichen  Grundsätzen  wie  bei 
der  Neugründung,  während  von  einer  Haftung  der  Gründer 
hier  keine  Eede  sein  kann.  Das  Entsprechende  gilt  auch  für 
die  Haftung  der  Emissionsbäuser.^) 

§  90. 
c)  Die  Änderung  des  Gegenstandes  des  Unternehmens, 

Zu  den  wichtigsten  Statutenänderungen  gehört  unzweifelhaft 
die   Änderung   des  Gegenstandes  des  Unternehmens^)   (objet 


»)  Vgl.  Schweden  22,  24,  Deutschland  §  284.  In  Frankreich  hat  die 
öffentliche  Deposition  zu  erfolgen.     Vgl.  Wahl  Nr.  78 ff. 

^)  D.H.G.B.  §  287  Abs.  1.  Anders  das  ältere  Recht,  das  inkonsequent 
die  nach  dem  Erhöhuugsbeschluß  ausgegebenen  Aktien  für  gültig  erklärte 
(R.G.E.  40  Nr.  39). 

')  Auch  läßt  das  deutsche  H.G.B.  eine  Übertragung  der  Anteils- 
rechte yor  der  darchgefuhrten  Erhöhung  mit  Wirksamkeit  gegenüber  der 
Gesellschaft  nicht  za. 

*)  Vgl.  R.G.E.  n  Nr.  34,  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  871, 
Wahl  Nr.  40,  85 ff. 

»)  Hergenhahn  S.  222,  Wahl  Nr  98ff. 

•)  Vgl.  über  den  Begriff  Hold  heim  in  Holdheim  U  S.  291  ff. 
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essentiel,  objects  of  the  Company,  föremälet  för  bolagets  yerk- 
samhet),  weil  in  diesem  Falle  nicht  bloß  eine  Umgestaltung 
der  Verfassung  oder  eine  Ausdehnung  des  ßetriebskapitals; 
sondern  geradezu  eine  Aufgabe  des  Zweckes,  um  deswillen 
die  Aktionäre  die  Körperschaft  ins  Leben  gerufen  haben, 
in  Frage  steht.  Auch  da,  wo  die  Abänderlichkeit  des  Statutes 
im  Wege  des  Mehrheitsbeschlusses  zur  Anerkennung  gelangt 
ist,  müssen  Bedenken  obwalten,  fiir  die  Änderung  des  Gegen- 
standes des  Unternehmens  der  Mehrheit  freien  Spielraum  zu 
gewähren.  Ein  Einzelrecht  des  Mitgliedes  auf  Beibehaltung 
des  ursprünglichen  Zweckes  wird  auch  von  denen,  welche  ein 
Becht  des  Mitgliedes  auf  Beibehaltung  des  ursprünglichen 
Statutes  verwerfen,  anerkannt.*)  Es  entspricht  der  Natur  der 
Sache,  daß  die  Abänderung  des  G-egenstandes  des  Unternehmens 
nur  durch  einstimmigen  Beschluß  der  auf  gehörige  Ladung 
erschienenen  Aktionäre  erfolgen  kann,  ein  Satz,  den  mehrere 
Gesetzbücher  ausdrücklich  hervorheben,^  während  andere  noch 
weitergehend  die  Generalversammlung  zur  Beschlußfassung 
über  einen  derartigen  Gegenstand  überhaupt  nicht  für  zuständig 
erklären.*)  Doch  wird  dies  dann  nicht  zu  gelten  haben,  wenn 
das  ursprüngliche  Statut  ein  anderes  bestimmte,*)  weil  mit 
der  Unterwerfung  unter  das  Urstatut  die  Aktionäre  ihr  Ein- 
verständnis mit  der  Änderung  des  Zweckes  im  Wege  des 
Mehrheitsbeschlusses  zum  Ausdrucke  gebracht  haben. 

Der  „Gegenstand  des  Unternehmens"  kann  bei  der  Aktien- 
gesellschaft beschränkt  oder  umfassend  gewählt  sein,  die  Aktien- 
gesellschaft kann  sich  einen  bestimmten  Geschäftszweig  oder 
mehrere,  sei  es  verwandte,  sei  es  von  einander  getrennte  (re- 
schäftszweige   erkoren   haben.*)      Je  weiter  sie   ihre  Zwecke 

^)  Z.  B.  Clement,  Appleton  u.  a. 

«)  A.D.H.G.B.  Art.  216  Abs.  1,  Schweiz  627  Abs.  3. 

^  So  Belgien  69  Abs.  2,  Ungarn  179  Abs.  2,  Bosnien  193.  Hier 
wtirde  sogar  Zustimmung  aller  einzelnen  Aktionäre  nichts  nützen,  es 
bedürfte  neuer  Konstituierung.  Ursprünglich  war  dies  auch  der  Rechts- 
zustand in  England. 

*)  A.D.H.G.B.  Art.  215  Abs.  1. 

^)  Ganz  allgemeine  Bezeichnungen,  wie  ,,Betrieb  von  Handels- 
geschäften aUer  Art"  würden  nicht  zulässig  sein.     Eine  gewisse  Spezisli- 
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von  yornherein  gesteckt  hat,  um  so  größer  wird  ihre  Bewegungs- 
freiheit in  der  Folge  sein,  je  enger  sie  die  Begrenzung  vor- 
nahm, um  so  mißlicher  kann  sich  ihre  Lage  herausstellen, 
wenn  durch  veränderte  wirtschaftliche  Konjunkturen,  z.  B.  in- 
folge neuer  Erfindungen,  die  Anpassung  ihres  Betriebes  an 
die  neuen  Verhältnisse  wegen  der  dann  erforderlichen  Zweck- 
änderung unmöglich  wird.^)  Die  weite  Abgrenzung  des  Zweckes 
hat  andererseits  den  Nachteil,  daß  sie  den  geschäftsführenden 
Organen  eine  zu  große  Freiheit  des  geschäftlichen  Gebahrens 
einräumt  und  dadurch  die  ohnehin  geringe  Kontrolle  der 
Aktionäre  noch  mehr  einschränkt  Diese  Erwägungen  haben 
nicht  wenige  Gesetzbücher  dazu  gefuhrt,  von  dem  Erfordernis 
der  Stimmeneinhelligkeit  der  Aktionäre  bei  Änderung  des 
Gegenstandes  des  Unternehmens  Abstand  zu  nehmen  und  sich 
mit  einer  verstärkten  Mehrheit  zu  begnügen,  die  sie  kraft 
zwingenden  Bechts  erfordern.*)  Andere  berücksichtigen  das 
Interesse  der  widerstreitenden  Aktionäre  durch  das  Zugeständnis 
eines  Abschichtungsrechtes,^)  das  aber  binnen  kurzer  Frist 
geltend  zu  machen  ist.  Eine  dritte  Gruppe  verlangt  behördliche 
Zustimmung.  Hierhin  gehört  die  englische  Comp.  Act  1890^) 

sierung  muß  vorliegen  bei  der  von  den  Gesetzen  vorgeschriebenen  Auf- 
nahme des  Zweckes  in  das  Statut  (oben  Bd.  I  S.  315,  vgl.  Bd.  II  8.  11), 
Doch  wird  man  nicht  zu  weit  gehen  dürfen.  Die  Hervorhebung  einer 
bestimmten  Branche  mit  dem  Zusatz  „und  verwandte  Geschäfte"  dürfte 
statthaft  sein.  A.  A.  Ring  zu  §  182  Nr.  7.  Für  Versicherungsgesellschaften 
vgl.  deutsches  R.G.  vom  12.  Mai  1901  §  8. 

*)  Man  denke  z.  B.  an  eine  Aktiengesellschaft,  deren  Zweck  in  der 
Fabrikation  von  Gas  besteht  und  die  nicht  in  der  Lage  ist,  auf  H^rzeugung 
von  Elektrizität  ihren  Betrieb  auszudehnen.  Oder  an  Bahnanternehmungen, 
Bergwerksbetriebe,  Banken.    Vgl.  dazu  Clement  p.  71  ff. 

*)  So  die  zweite  deutsche  Aktiennovelle  und  darauf  fußend  das  neue 
deutsche  H.G.B.  §  275  Abs.  2.  Vgl.  ferner  Schweden  33  Abs.  1,  3  (ent- 
weder Zustimmung  sämtlicher  Aktionäre  oder  Beschlüsse  einer  ordent- 
lichen und  außerordentlichen  Generalversammlung,  letzterer  mit  einer 
verstärkten  Mehrheit),  Japan  209  Abs.  1,  4. 

»)  Itaüen  158  Abs.  1  Nr.  6,  Abs.  3,  Argentinien  354  Abs.  1  Nr.  6, 
Abs.  2,  Serbien  68,  69. 

^)  In  den  Statutarrechten  von  Nordamerika  ist  die  Änderung  des 
Zweckes  im  allgemeinen  freier  gestaltet.  Doch  finden  sich  auch  hier 
beschränkende  Bestimmungen.    Vgl.  oben   S.  22  Anm.  6.    Wo   das   Eon- 
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(53  u.  54  Yict.  c.  62),  welche  die  Änderung  des  Zweckes  nur 
nach  erfolgter  Bestätigung  seitens  des  Gerichtshofes  wirksam 
werden  läßt,  eine  Bestätigung,  die  zu  erfolgen  hat  erst  nachdem 
der  Gerichtshof  alle  Interessenten  benachrichtigt  und  sich  ver- 
sichert hat,  daß  die  Interessen  der  Mitglieder  und  Gläubiger 
der  Aktiengesellschaft  darunter  nicht  leiden,  sowie  daß  die 
Änderung  des  Zweckes  der  Aktiengesellschaft  selbst  vor- 
teilhaft ist. 

Nicht  als  Änderung  des  Gegenstandes  des  Unternehmens 
zu  betrachten  ist  eine  bloße  Änderung  der  bisher  tatsächlich 
verfolgten  Zwecke,  sofern  sie  sich  innerhalb  des  Rahmens  des 
vom  Statut  aufgestellten  Gegenstandes  bewegt.^)  Umgekehrt 
liegt  in  der  Aufnahme  verwandter  Gegenstände  eine  Änderung 
des  Gegenstandes  dann,  wenn  sie  jenen  Böhmen  überschreitet^ 
Eine  Änderung  des  Gegenstandes  kann  auch  schon  darin 
liegen,  daß  bei  Beibehaltung  der  Geschäftsbranche  die  Durch- 
führung des  Betriebes  dauernd  einem  anderen,  z.  B.  dem 
Staat  auf  dessen  Rechnung  gegen  Zusicherung  einer  an  die 
Aktiengesellschaft  zu  zahlenden  Rente  überlassen  wird,  ^)  während 
die  Frage,  ob  eine  temporäre  Überlassung  sich  innerhalb  des 
ursprünglichen  Zweckes  bewegt,  Tatfrage  ist. 


Zessionssystem  herrscht,  ist  ohnehin  Zustimmung  der  Behörde  erforderlich. 
Aber  auch  in  den  Ländern  des  Normativsystems  kann  behördliche  Za- 
gtimmung  insoweit  erforderlich  sein,  als  der  neue  Zweck  nach  den  gewerbe- 
polizeilichen Vorschriften  genehmigungsbedürftig  ist. 

^)  Z.  B.  die  tatsächliche  Aufgabe  einer  von  mehreren  Branchen. 
Vgl.  Staub  §  275  Anm.  2.  Sie  wäre  der  Aufhebung  einer  Zweignieder- 
lassung gleich  zu  achten. 

«)  Das  Schweizer  O.R.  Art.  627  Abs.  2  behandelt  diesen  Fall  der 
„exploitation  connexe"  besonders,  indem  es  sich  für  ihn  mit  einer  quali- 
fizierten Mehrheit  begnügt.  Doch  ist  die  Grenze  schwer  zu  ziehen. 
Vgl.  dazu  Clement  p.  71flf.,  Appleton  Nr.  84. 

»)  Vgl.  Sachs  in  Z.  f.  HR.  XXIX  S.  41flf.  gegen  R.G.E.  HI  S.  128. 
Anders  auch  O.L.G.  Stuttgart  in  Z.  f.  H.R.  XL  S.  474. 


VI.  Abschnitt. 

Der  Geschäftsbetrieb  der  Aktiengesellschaft 

§91. 
Die  Aufnahme  von  Anleihen.^) 

Die  Aufnahme  von  Anleihen  (capital-obligations),  sagten 
wir,^  fällt  in  den  Bereich  der  geschäftlichen  Tätigkeit  der 
Aktiengesellschaft;  ohne  eine  organische  Veränderung  ihres 
Baues  herbeizuführen.  Die  Fähigkeit  der  Aktiengesellschaft, 
Schulden  zu  kontrahieren  und  insbesondere  öffentliche  Anleihen 
aufzunehmen,  richtet  sich  in  Ermanglung  besonderer  Be- 
stimmungen nach  den  allgemeinen  Grundsätzen  über  die  Ge- 
schäftsfähigkeit Yon  Körperschaften.  Nach  kontinentaler  Auf- 
fassung steht  auf  vermögensrechtlichem  Gebiete  der  Körper- 
schaft grundsätzlich  die  gleiche  Handlungsfähigkeit  zu  wie 
physischen  Personen,  sie  ist  somit  in  der  Lage,  vermögens- 
rechtliche Verbindlichkeiten    aller   Art   einzugehen,    demnach 


')  Literatur:  Benaud  S.  772flF.;  Meili,  die  Lehre  der  Prioritäta- 
aktien  S.  13ff.;  Ring,  A.G.  2.  Aufl.  S.  201f.;  v.  Strombeok  in  Busch's 
Archiv  XXXm  S.  Iff.,  97ff.;  Wiener  in  Z.  f.  H.R.  XXHI,  331f.; 
Ooldschmidt,  Luoca-Pistoja  Aktienstreit  S.  24ff.;  Bekker  in  Z.  f. 
fl.ß.XVI3eflf.;  Buchtechnisch:  Rehm§97ff.  —  Lyon-Caen  etRenault 
n  Nr.  874;  Aubry,  Des  obligations  emises  par  les  societes.  Th^e 
Dijon  1891;  Grivet,  les  obligations  emises  par  les  societes  par  actions. 
Th^se  Lyon  1891;  Lenf antin,  des  obligations  emises  par  les  societes 
en  droit  frangab.  Th^se  Angers  1882;  Rousseau,  Des  societes  com- 
merciales  2  ed.  Nr.  1310ff.;  Thaller,  Traite  2  ed.  Nr.  583flf.,  7llflf.; 
Siville  Nr.  1344£E.;  J.  Deking  Dura,  Handhaving  der  rechten  van 
obligatiehonders  1887;  Vidari  II  Nr.  1236 ff.;  Vivante,  Trattato  2  ed. 
Nr.  598ff.;  Mori,  Tamministrazione  Nr.  548ff.;  Lindley  6  ed.  p.  299ff.; 
Palmer,  Company  Law  p.  203£E.;  Cook  §§  712,  760ff.,  808,  271,  773a; 
Stimson  §  8207 ff. 

«)  Oben  S.  445. 
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Geld  in  der  Form  privater  oder  öffentlicher  Anleihen,  mit  oder 
ohne  dingliche  Sicherung,  ohne  Begrenzung  auf  den  Betrag 
und  gleichgültig  ob  das  Grundkapital  eingezahlt  ist  oder  nicht, 
zu  entlehnen.  Durch  welche  Organe  sie  diese  Rechtsgeschäfte 
mit  Wirksamkeit  vornimmt,  richtet  sich  nach  den  früher  er- 
örterten Grundsätzen  über  den  umfang  der  Yertretungsbefugnis 
des  Vorstandes.  Da,  wo  dem  Vorstand  eine  uneingeschränkte 
Vertretungsmacht  eingeräumt  ist,  würde  er  demnach  die  Aktien- 
gesellschaft verpflichten,  auch  wenn  er  in  Widerspruch  mit 
den  Satzungen  oder  den  Weisungen  des  AuGsichtsrates  die 
Anleihe  aufnahm;  da,  wo  das  Statut  oder  der  Beschluß  der 
Generalversammlung  seine  Vertretungsmacht  einzuengen  ver- 
mag, wird  nach  Lage  des  Falls  die  Aufnahme  der  Anleihe 
durch  ihn  allein  oder  nur  mit  Zustimmung  anderer  Organe 
erfolgen  können.  Wo  es  aber  an  positiven  Sätzen  über  die 
Vertretungsmacht  des  Vorstandes  fehlt,  wird  jedenfalls  die 
Aufnahme  einer  öffentlichen  Anleihe  von  einem  Beschluß  der 
Generalversammlung  abhängig  sein,  da  es  sich  um  ungewöhn- 
lichie,  dem  ordentlichen  Geschäftsgang  fremde  Maßregeln 
liandelt,*)  während  die  Frage,  wieweit  gewöhnliche  Darlehen 
von  dem  Vorstand  eingegangen  werden  können,  nur  unter  Be- 
rücksichtigung der  konkreten  umstände  beantwortet  werden 
könnte.  Selbstverständlich  aber  ist,  daß  allgemeine  Be- 
schränkungen, die  das  Gesetz  für  Kreditgeschäfte  aufstellt, 
auch  die  Aktiengesellschaft  treffen.  Hierhin  gehören  vor  aUem 
Vorschriften,  welche  die  Ausgabe  oder  Negotiierung  von 
Schuldverschreibungen  auf  Inhaber  betreffen,')  ferner  Vor- 
schriften, welche  der  wucherischen  Ausbeutung  des  Schuldners 
entgegentreten,*)  nicht  minder  solche,  welche  die  Inhaber  von 
Schuldverschreibungen  zum  besseren  Schutze  ihrer  Interessen 
zu  Mebrheitsverbänden  vereinigen*)  u.  dgl.  m.    Soweit  sich  aus 

^)  So  ausdrücklich  Japan  199,  209. 

•)  Vgl.  deutsches  B.G.B.  §  795,  ferner  deutsches  Beichsgesetz  vom 
S.Juni  1871. 

')  In  dieser  Hinsicht  ist  zu  beachten  deutsches  B.G.B.  §  247  Abs.  2. 
Nach  nordamerikanischen  Statutarrechten  ist  die  Einrede  des  Wuchers 
ausgeschlossen.    Vgl.  z.  B.  Cook  p.  1735,  1765.    Vgl.  Cook  §763. 

*)  Deutsches   R.G.   vom  4.  Dezember  1899,   österreichische  Gesetze 
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den  letztgenannten  Vorschriften  fiir  das  Aktienrecht  Besonder* 
heiten  ergeben,  ist  auf  sie  an  späterer  Stelle  zurückzakommen. 

Im  Gegensatz  zu  der  kontinentalen  Auffassung  macht  die 
englisch-nordamerikanische  Anschauung  die  Fähigkeit 
der  Körperschaft  ^)  ztir  Aufnahme  von  Anleihen  (bonds,  deben- 
tures,  debenture-stock)  von  dem  charter  abhängig.  Allein  in 
England  hat  sich  für  die  dem  Handel  gewidmeten  Körper- 
schaften die  Ansicht  zur  Herrschaft  gebracht,  daß  ihnen  in 
Ermanglung  besonderer  Beschränkung  durch  Gesetz  oder 
memorandum  of  association  implicite  die  Fähigkeit,  Geld- 
schulden in  Gestalt  von  Darlehn  (borrow),  Eingehung  von 
Wechselverbindlichkeiten  oder  Ausgabe  sonstiger  negotiabler 
Instrumente  zu  kontrahieren,  zustände  ^)  und  daß,  soweit  nicht 
das  Statut  ein  anderes  bestimme,  der  Vorstand  die  Befugnis 
habe,  mit  Bechtswirksamkeit  für  die  Körperschaft  derartige 
Verbindlichkeiten  einzugehen.*)  Auch  nach  nordamerikanischem 
Recht  gilt  in  Ermanglung  abweichender  statutarischer  Vor- 
schriften der  gleiche  Satz/)  Doch  regeln  die  meisten  Statutar* 
rechte  diese  Materie  durch  Spezialvorschriften,^)  auf  die  nach- 
her zu  kommen  ist. 

Die  Fähigkeit  der  Aktiengesellschaft  zur  Aufnahme  von 
Anleihen  wird  auch  nicht  beengt  durch  Vorschriften  mancher 
Gesetze,   nach   denen   der  Vorstand,   falls   die   Passiva    einen 


vom  24.  April  1874  und  5.  Dezember  1877;  Schweizerisches  Gesetz  vom 
34.  Juni  1874.  Zahlreiche  nordamerikanische  Statutarrechte  (vgl.  Cook 
p.  1697,  1716,  1777,  1893).  Über  die  majority  clauses  in  England  Palmer 
p.  231.  Ygl.  auch  Mexikanisches  Gesetz  vom  29.  November  1897  bei 
Holdheim  VU  S.  234. 

*)  Vorausgesetzt,  daß  sie  entstanden  ist.  Vor  der  Inkorporierung 
kann  sie  nicht  Verbindlichkeiten  eingehen,  ja  nach  der  englischen  Comp. 
Act  1900  trotz  Inkorporierung  so  lange  nicht,  als  sie  noch  nicht  die  Be- 
fugnis zum  Geschäftsbetrieb  erlangt  hat.  Vgl.  sect.  6.  Doch  bezieht  sich 
dies  nur  auf  solche  Körperschaften,  die  das  Publikum  zur  Zeichnung  von 
Aktien  aufgefordert  haben. 

«)  Buckley  8  ed.  p.  184,  Palmer  p.  47,  48,  218,  195. 

*)  Comp.  Act  1862  Table  A  Art.  55. 

*)  Cook  §§  712,  760,  761,  808. 

*)  Stimson  §  8207 ff. 
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gewissen  Bruchteil  des  Grrundkapitals  erschöpfen,  eine  Greneral- 
versammlung  einzuberufen  und,  falls  die  Passiva  die  Aktiva 
überwiegen,  den  Konkurs  anzumelden  hat.^)  Denn,  da  durch 
die  Anleihe  die  entsprechenden  Aktiva  regelmäßig  der  Ge- 
sellschaftskasse  zufließen,  so  hängt  es  micht  von  der  Größe 
oder  der  Zahl  der  Anleihen  ab,  ob  die  Gesellschaft  in  die 
vom  Gesetzgeber  ins  Auge  gefaßte  Zwangslage  gerät,  wie  die 
obigen  Vorschriften  auf  alle  Schulden  der  Gesellschaft,  welches 
ihr  Entstehungsgrund  sein  mag,  anwendbar  sind.  Zudem 
handelt  es  sich  bei  jenen  Vorschriften  um  Verpflichtungen,  die 
das  Gesetz  dem  Vorstand  gegenüber  der  Aktiengesellschaft 
und  deren  Gläubigern  auferlegt,  ohne  daß  die  Gültigkeit  tod 
Anleihen,  die  in  Widerspruch  damit  aufgenommen  sind,  eine 
Einbuße  erleidet. 

Soweit  die  Aktiengesellschaft  Anleihen  aufnehmen  kann, 
ist  sie  in  Ermanglung  anderer  gesetzlicher  Vorschrift  befugt, 
die  Ausgabe  der  Anleihescheine  zum  Nennbetrag,  über  pari 
und  unter  pari  vorzunehmen.^)  Diejenigen  Q-ründe,  welche 
die  Ausgabe  von  Aktien  unter  pari  als  unzulässig  erscheinen 
lassen,  treffen  hier  nicht  zu.^)  Es  soll  hier  nicht  Sicherheit 
dafür  geschaffen  werden,  daß  das  Grundkapital  gedeckt  wird, 
da  die  Anleihesumme  mit  dem  Grundkapital  nichts  zu  tun 
hat,  noch  liegt  in  dem  Versprechen  der  Aktiengesellschaft, 
den  Anleiheschein  zum  Nennbetrag  einzulösen,  während  der 
Zeichner  ihn  zu  einem  billigeren  Kurse  übernommen  hat,  ein 
Verstoß  wider  aktienrechtliche  oder  sonstige  zwingende  ßechts- 
sätze.  Denn  es  kann  der  Zinssatz,  der  den  Gläubigern  ge- 
währt wird,  möglicherweise  durch  jene  Prämie  verringert 
werden,  wie  überhaupt  trotz  jener  Begünstigung  der  Gläubiger 
die  Aufnahme  der  Anleihe  für  die  Aktiengesellschaft  wirt- 
schaftlich vorteilhaft  erscheinen  kann.     Nur  insoweit,  als  ein 


1)  Deutschland  240,  A.D.H.G.B.  Art.  240,  Ungarn  187,  Italien  146, 
Schweiz  657,  Serbien  79,  Japan  174  Abs.  1. 

«)  VglBuckley  p.  171,  Cook  §768,  Schultz  bei  HoldheirnJI 
S.  266.  Vgl.  Deutsches  Hypothekenbankgesetz  von  1899  §  26.  Über  das 
Emissionsdisagio  Behm  §  96 ff. 

«)  Palm  er  p.  229. 
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wucherisches  Geschäft  vorliegen  würde,  wäre  die  Aufnahme 
einer  Anleihe  unter  pari  für  wirkungslos  zu  erachten,  vor- 
behaltlich des  Schutzes  gutgläubiger  dritter  Erwerber.^) 

Die  Aufnahme  der  Anleihe  erfolgt  auch  hier  durch  Zeich* 
Dungeu.  Auf  die  Form  und  Wirkung  dieser  Zeichnungen  finden 
die  Grundsätze  von  der  Aktienzeichnung  keine  Anwendung. 
Insbesondere  handelt  es  sich  hier  nicht  um  einen  einseitigen 
Statusakt,  sondern  um  die  Offerte  zu  einem  Darlehn s-  oder 
Kaufvertrage. 

Die  Aufnahme  der  Anleihe  wird  gewöhnlich  dergestalt 
erfolgen,  daß  den  Gläubigem  außer  dem  Kapital  feste  Zinsen 
versprochen  werden.  Diesenfalls  erscheinen  die  Beträge  des 
Kapitals  wie  der  jedesmaligen  Zinsen  als  wirkliche  Schulden 
der  Gesellschaft,  nach  deren  Berichtigung  erst  vom  Reingewinn 
gesprochen  werden  kann.  Sie  haben  demnach  in  der  Bilanz 
auf  der  Passivseite  zu  figurieren.  Doch  ist,  falls  die  Rück* 
Zahlung  des  Kapitales  zu  einem  höheren  Betrage  als  dem 
fknissionskurse,  erfolgen  soll,  nicht  nötig,  daß  der  Einlösungs- 
betrag voll  als  Passivum  gebucht  werde,  vielmehr  kann  der 
Unterschied  zwischen  Emissionskurs  und  Einlösungsbetrag 
auf  die  einzelnen  Jahre  wie  ein  Interusurium  verteilt,  oder 
es  kann,  was  auf  das  Gleiche  hinausläuft,  der  Einlösungs- 
betrag voll  gebucht,  dafür  aber  auf  der  Aktivseite  ein  be- 
sonderes Disagiokonto  als  Aktivum  eingestellt  werden,  das 
die  Aufgabe  hat,  die  Zwischenzinsen  zur  Geltung  zu  bringen.') 

Es  erscheint  aber  nicht  in  Widerspruch  mit  dem  Begriff 
der  Anleihe,  daß  den  Gläubigern  neben  oder  statt  der  Zinsen 
ein  Gewinnanteil  sei  es  vor,  neben  oder  nach  den  Aktionären 
eingeräumt  wird.^)  Denn  wie  es  für  den  Begriff  des  Darlehns 
an  sich  unwesentlich  ist,  ob  außer  dem  Kapital  eine  Zins- 
vergütung gewährt  wird,    so  steht   nichts  im  Wege,  die  Dar- 


^)  Vgl.  Cook  §765. 

«)  Schweiz  656  Abs.  2  Nr  7.  Vgl.  Simon,  Bilanzen  S.  435 
und  die  ausführliche  Untersuchung  von  Rehm  §  96 ff.  Eigentümliche 
Vorschriften  stellt  für  Hypothekenbanken  das  deutsche  Hypotheken- 
bankgesetz  §§  25,  26,  41  auf. 

•)  Income  bonds  in  Nordamerika  (Cook  §  773a). 
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lehnsgläubiger  an  dem  Reinerträge  des  Unternehmens  zu  be- 
teiligen.^) Von  den  Aktionären  unterspheidet  sich  ihre  Rechts- 
stellung auch  dann  durch  den  umstand^  daß  ihre  Forderung 
bei  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  zur  Befriedigung  zu 
gelangen  hat,  bevor  die  Verteilung  der  Liquidationsmasse  an 
die  Aktionäre  erfolgen  darf,  daß  femer  ihr  Dividendenrecht 
nicht  ein  Mitgliedschaftsrecht,  sondern  ein  ohne  ihre  Zustimmung 
durch  Statutenänderungen    unentziehbares  Grläubigerrecht  ist. 

Dagegen  wäre  es  in  Widerspruch  mit  den  in  der  Natur 
der  Sache  liegenden  Grundsätzen,  wenn  den  Gläubigem  bei 
ausbrechendem  Konkurse  der  Aktiengesellschaft  der  Betrag 
der  Anleihesumme  erst  nach  oder  in  Konkurrenz  mit  den 
Ansprüchen  der  Aktionäre  auf  die  Liquidationsquote  zurück- 
gewährt werden  soll.  Denn  da  die  Aktionäre  Anspruch  nur 
auf  den  ihrer  Aktie  entsprechenden  Anteil  am  Reinvermögen 
der  Aktiengesellschaft  haben,  so  ist  es  für  den  Begriff  der 
Anleihe  wesentlich,  daß  die  Anleihegeber  vor  den  Aktionären, 
sowohl  den  Stamm-  wie  Prioritätsaktionären  zur  Befriedigung 
wegen  ihrer  Kapitalsforderung  gelangen.  Die  im  Leben  ge- 
brauchte Bezeichnung  „Prioritätsobligationen"  will  diesen  Vor- 
zug zum  Ausdruck  bringen,  der  für  andere  Forderungen  in- 
dessen im  Zweifel^)  nicht  minder  gilt,  als  für  die  in  Frage 
stehenden.  Ein  Vorzug  der  Prioritätsobligationen  vor  anderen 
Forderungen  Dritter  besteht  an  sich  nicht,  sie  können  solchen 
sogar  nachstehen. 

Die  Frage,  ob  den  Anleihegläubigem  das  Recht  zusteht, 
den  Generalversammlungen  der  Aktionäre  beizuwohnen,  ist 
an  sich  zu  verneinen.  Doch  steht  nichts  im  Wege,  ihnen  die 
Befugnis,  an  den  Beratungen  teilzunehmen,  durch  besondere 
Vereinbarung  zu  gewähren.  Als  unzulässig  muß  dagegen  die 
Ausstattung  der  Anleihegläubiger  mit  einem  Stimmrecht  be* 
zeichnet  werden,  weil  damit  die  Autonomie  der  Aktiengesellschaft 
beseitigt  werden  würde.    Dies  gilt  auch  für  den  Fall,  daß  das 

*)  Von  dem  Standpunkt,  daß  ein  Kauf  von  Anleihescheinen  vorliegt, 
ist  noch  weniger  einzuwenden. 

*)  Besondere  Ausnahmen  (z.  B.  bei  Genußscheininhabem)  brauchen 
nicht  berücksichtigt  zu  werden. 
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Stimmrecht  mir  für  gewisse,  diese  Interessen  unmittelbar  be- 
rührende Angelegenheiten  ihnen  eingeräumt  wird.  In  "Wahrheit 
läge  dann^)  kein  Beschluß  cler  ßesellschaft,  sondern  ein 
gemeinsamer  Beschluß  von  Oesellschaftern  und  Nichlgesell- 
schaflem  vor. 

Auch  die  sonstigen,  dem  Aktiotiar  zustehenden  Mitglied- 
schaftsrechte sind  den  Prioritätsgläubigem  versagt.  Sie  haben 
weder  das  mitgliedschafUiche  Anfechtungsrecht  gegen  ungesetz- 
liche oder  statütenwidrige  Beschlüsse  von  Generalversammlungen 
noch  das  Recht  auf  Einsicht  der  Bilanz,  noch  die  Minderheits- 
rechte oder  das  Bezngsrecht  bei  Grundkapitalserfaöhungen. 
Vielmehr  würden  sie  nur  gegen  solche  ungesetzlichen  Beschlüsse 
vorgehen  könneti,  die  wider  zwingende  Vorschriften  verstoßen 
oder  ihre  Drittrechte  verletzen.  Das  Recht  auf  Einsiebt  der 
Bilanz  und  das  Bezugsret;ht  steht  ihnen  nur  dann  zu,  wenn 
es  vertraglich  zugesichert  ist.  Häufig  wird  den  Zeichnern 
einer  Anleihe  ein  Bezugsrecht  auf  die  nächste  Anleihe  zugesichert. 

Die  Anleihesumme  kann  derart  aufgenommen  sein,  daß 
eine  Verpflichtung  der  Aktiengesellschaft  zur  Einlösung^)  nicht 
vor  Ablauf  bestimmter  Zeit,  oder  daß  jederzeit  ein  Recht  der 
Einlösung  besteht.  Zumal  im  letzteren  Falle  erfolgt  die  Bih- 
losung  häufig  ifü  Wege  der  Auslosung  oder  durch  freihändig^en 
Rückkauf,  indem  gewöhnlich  fiir  diese  Zwecke  ein  besonderer 
Tilgungsfonds  (Amortisationsfonds)  aus  Rücklagen  vom  Rein- 
gewinn gebüdet  wird.  In  allen  diesen  Beziehungen  gk-eifen 
dann  aber  nicht  die  Grundsätze,  die  flir  die  Einziehung  von 
Aktien  gelten,  Platz.  Insbesondere  läge  in  det  Einlösung 
von  Anleihescheinen  auch  dann  nicht  eine  gesetzwidrige  Ver- 
kürzung des  Grundkapitales,  wenn  der  Betrag  durch  die  Ein- 
lösung der  vorhandenen  Vermögenswerte  Unter  den  Betrag 
des  Grundkapitales  sinkfen  würde.  Denn  in  Wahrheit  hat  3ich 
der  Stand  der  Bilähz  nicht  geändert,  da  die  Passivseite  um 


»)  Daß  die»  vorkommt^  darüber  siehe  Bekkfer  in  Z.  f.  H.A.  XVI 
S.  37,  aber  es  sollte  nicht  sein. 

')  Die  Einlösung  kann  zum  Nennwert  oder  einem  höheren  Wert 
erfolgen.  Letzteres  verbietet  für  fiypothekenpfandbriefe  das  deutsche 
Hypothekenbankgesetz  §  9. 

Lehmann,  Recht  der  AktiengeseUsohaften.    II.  BI 
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denselben  Betrag  entlastet  ist,  der  der  Aktivseite  yerloren 
geht.  Derjenige  Gläubiger  aber,  dessen  Anleiheschein  ausgelost 
wäre,  hätte  auch  bei  mangelnder  Vereinbarung  kein  Recht, 
sich  darüber  zu  beklagen,  da  im  Zweifel  der  Schuldner  das 
Recht  hat,  den  Gläubiger  auch  vor  dem  Fälligkeitstage  za 
befriedigen.  Ebensowenig  wäre  es  der  Gesellschaft  benommen, 
Anleihescheine  anzukaufen  oder  in  Pfand  zu  nehmen. 

Wenn  demnach  begrifflich  die  Stellung  der  Prioritäts- 
gläubiger von  der  der  Aktionäre,  auch  der  Prioritätsaktionäre, 
scharf  zu  scheiden  ist,  so  ist  im  Leben  der  Unterschied  nicht 
selten  verwischt.  Terminologisch  hat  man  nicht  selten  in  früherer 
Zeit  Prioritätsobligationen  unter  dem  irreführenden  Namen 
der  Prioritätsaktien  aufgeführt  und  ist  dadurch  zu  Bildungen 
gelangt,  von  denen  zweifelhaft  war,  ob  sie  der  einen  oder 
anderen  Gruppe  zugehörten. ^)  Zumal  dann  mußte  die  Grenze 
unsicher  werden,  wenn  es  sich  um  Gläubiger  handelte,  die 
nicht  mit  Zins-  sondern  Dividendenansprüchen  ausgestattet 
waren.  Wo  ein  fester  Zins  zugesichert  ist,  wird  jedenfalls 
in  den  Ländern,  die  die  Verzinsung  der  Aktien  untersagen, 
eine  Obligation  und  nicht  eine  Aktie  vorliegen,  aber  auch  för 
die  Länder,  welchen  solches  Verbot  fremd  ist,  wird  die  Ver- 
zinsung ein  starkes  Argument  fiir  das  Vorhandensein  einer 
Obligation  abgeben,  da  im  Zweifel  der  Aktionär  auf  Dividende 
und  nicht  auf  Verzinsung  seiner  Einlage  angewiesen  ist.  Erhebt 
sich  demnach  die  Frage,  nach  welchen  Kriterien  zu  beurteilen 
ist,  ob  eine  mit  Dividendeurechten  ausgestattete  Prioritäts- 
obligation oder  eine  Vorrechtsaktie  vorliegt,  so  läßt  sich  die 
Antwort  nur  unter  Berücksichtigung  aller  in  Betracht  kommenden 
Umstände  sowie  der  maßgebenden  Gesetzgebung  entscheiden. 
Dabei  wird  vor  allem  zu  sehen  sein  auf  die  Ausstattung  mit 
Stimmrechten,  auf  die  Stellung  der  Beteiligten  bei  Auflösung 
der  Gesellschaft  und  auf  die  Art  der  Aufnahme  der  betreffenden 
Summe  seitens  der  Gesellschaft.  Wo  jedem  Aktionär  ein 
Stimmrecht  zusteht,  ist  die  Versagung  des  Stimmrechts  ein 


^)  Vgl.  die  Schriften  yod  M e  i  1  i  und  von  Strombeck.    Auch  in  Nord- 
amerika fanden  sich  solche  Zii^ischenbildungen  (vgl.  Cook  §271). 
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sicheres  Zeichen  für  das  Vorliegen  von  Anleihforderungen.  Wo 
dagegen  das  Stimmrecht  nicht  notwendiger  Bestandteil  des 
Mitgliedschaftsrechtes  ist,  würde  zwar  die  Gewährung  des 
Stimmrechts  entscheidend  für  die  Annahme  einer  Aktie  sein, 
das  Fehlen  des  Stinimreclites  aber  noch  keinen  sicheren  Schluß 
gegen  die  Annahme  einer  Aktie  gewähren.  Die  Bevorzugung 
vor  den  gewöhnlichen  Aktionären  bei  Auskehrung  desVermögens 
der  Gesellschaft  ist  bei  Prioritätsaktien  wie  bei  Prioritäts- 
obligatiouen  wahrnehmbar.  Aber  von  Prioritätsaktien  kann 
dann  nicht  mehr  gesprochen  werden,  wenn  die  Beteiligten 
zugleich  mit  anderen  Gläubigern  der  Aktiengesellschaft  be- 
friedigt werden  sollen.  Wo  endlich  die  Summe  als  Beitrag 
zur  Bildung  des  festen  Grundkapitales  dient,  wird  eine  Aktie, 
wo  sie  behufs  Vermehrung  des  sonstigen  Vermögens  oder  Be- 
streitung von  Schulden  verwandt  werden  soll,  ohne  das  Grund- 
kapital zu  decken,  wird  eine  Obligation  vorliegen.  Wieweit 
das  eine  oder  andere  vorliegt,  ergibt  sich  aus  der  Art  der 
Bilanzierung,  aus  den  Beschlüssen  über  Aufnahme  des  Betrages, 
aus  der  Form  der  Zeichnung  und  Rückzahlung,  aus  dem  Um- 
stand, ob  eine  Sicherheit  (Hypothek  etc.)  von  der  Gesellschaft 
gewährt  wird  oder  nicht.  Die  Entscheidung  der  Frage 
wird  leichter  in  den  Ländern  sein,  die  fiir  die  Erhöhung  des 
Grundkapitales  feste  und  detaillierte  Normen  aufstellen,  als 
in  denjenigen,  denen  solche  Regelung  abgeht.  Ergibt  sich 
nach  obigen  Kriterien,  daß  Prioritätsobligationen  gemeint 
sind,  denen  aber  Rechte  zustehen,  die  nur  Aktien  eingeräumt 
werden  können,  oder  daß  umgekehrt  Aktien  mit  Rechten 
kreiert  sind,  die  nur  Obligationären  eingeräumt  werden  können, 
so  ist  nach  allgemeinen  Grundsätzen  zu  entscheiden,  ob  die 
Emission  überhaupt  nichtig  ist,  oder  ob  nur  die  betreflfenden 
Festsetzungen  der  Gültigkeit  entbehren,  ohne  die  Wirksamkeit 
der  Emission  im  ganzen  zu  beinträchtigen. 

§  92. 
Fortsetzung. 
Bei  der   wirtschaftlichen  Verwandtschaft,  welche  die  Er- 
höhung   des   Grundkapitals   und    die  Aufnahme   einer  öffent- 

31* 
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Kchen  Anleihe  besitzen,  ist  die  Frage  tielfach  behandelt 
"worden,  ob  und  wieweit  es  zweckmäßig  ist,  Sätze,  Welche  die 
Erböhnng  des  Grundkapitals  betreffen,  anf  die  Änfnabme  von 
öffentlichen  Anleihen  zu  erstrecken.  Als  schutzbedtirftige 
Personen  kommen  hier  in  Frage  einmal  die  Aktionäre,  sodann 
die  Zeichner  der  Anleihe,  beziehungsweise  deren  Rechts- 
nachfolger, endlich  die  sonstigen  Gläubiger  der  Gesellschaft, 
zumal  die  früheren  Partialisten. 

Was  zunächst  die  Aktionäre  betrifft,  so  hat  die  Auf- 
nahme einer  öffentlichen  Anleihe  für  sie  eine  große  Tragweite, 
insofern  einerseits  der  Gesellschaft  Mittel  zudieBen,  die  behufs 
Erzielung  von  Gewinnen  verwandt  werden  können,  anderer- 
seits die  Verzinsung  der  Anleihesumme,  die  Verteilung  von 
Dividenden  erschwert.  Liegt  juristisch  der  Fall  nicht  anders 
bei  jedem  Darlehn,  so  fällt  doch  die  Größe  der  Anleihesumme, 
sowie  der  Umstand,  daß  es  sich  regelmäßig  um  eine  dauernde 
Belastung  handelt,  hier  besonders  ins  Gewicht.  Je  nach  den 
Verzinsungs-  und  Rückzahlungsbedingungen  der  Anleihe 
wird  die  Aussicht  der  Aktionäre  auf  eine  Rente  größer  oder 
geringer  sein ;  zumal  wo  bereits  Prioritätsaktien  emittiert  sind, 
werden  die  verschiedenen  Gruppen  von  Aktionären  durch  die 
Anleihe  nicht  minder  in  Mitleidenschaft  gezogen  als  durch 
Erhöhung  des  Grundkapitales.  Von  hier  aus  erhebt  sich  die 
Frage,  ob  es  nicht  zweckmäßig  erscheint,  die  Gültigkeit  einer 
öffentliclien  Anleihe  von  einem  Beschlüsse  der  Generalver- 
sammlung abhängig  zu  machen,  der  mit  der  gleichen  Mehrheit, 
wie  die  Erhöhung  des  Grundkapitals,  zu  fassen  ist. 

In  der  Tat  haben  manche  Gesetzgebungen  diesen  Weg 
eingeschlagen.  Nach  dem  italienischen  H.G.B.  Art.  112 
Abs.  1  kann  die  Aufnahme  einer  öffentlichen  Anleihe,  seihet 
wenn  sie  durch  das  Urstatut  vorgesehen  ist,  nur  durch  Be- 
schluß der  Generalversammlung  mit  der  für  die  Erhöhung 
des  Grundkapitals  erforderlichen  Mehrheit  erfolgen.^)  Das 
ungarische  H.G.B.  weist  die  Festsetzung  der  den  Prioritäts* 
Obligationären  einzuräumenden  Vorteile  dem  Statut,  beziehungs- 


>)  Vgl.  auch  Japan  199,  209. 
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weiae  der  Generalvecsammluug  zu.^)  Ebenso  kann  nach  portu* 
giesiBchew^)  oad  argentinischem  H.G.B.^)  die  EmissioA 
TOD  Obligationen  nui:  durch  eine  Qeueralversammluug  erfolgen, 
2iahlreiche  nordaiperikaniscbe  Statutarrechte  stellen  Er-* 
böbung  des  Grundkapitals  und  Aufnahme  eioer  öffentlichen 
Anleihe  durch  Ausgabe  von  bonds  auf  eine  Stufe,  indem  sie 
für  beide  die  Zustimmung  der  gleichen  Mehrheit  von  Aktionären 
in  einer  förmlichen  Generalversammlung  verlangen.^)  Es  wird 
sich  diesem  YorschJage  nicht  entgegenhalten  lassen,  daß  er 
mit  der  weitgehenden  Vertretungsmacht  des  Vorstandes  in 
innerem  Widerspruch  stehe.  Deim  ist  auch  zuzugeben,  daß 
der  Vorstand  durch  Wechselverbindlichkeiten  oder  die  Auf- 
uahme  eines  Darlehns  die  Gesellschaft  in  gleicher  Höhe  ver- 
schulden kann,  so  wird  praktisch  die  Verschuldung  nicht  jenen 
Umfang  erreichen,  und  es  sich  jedenfalls  um  kurzfristige, 
nicht  in  die  Dividenden  der  Aktionäre  hineingreifende  Ver^ 
bindlichkeiten  der  Gesellschaft  handeln.  Auch  machen  sonst 
diejenigen  Gesetze,  welche  die  weitgeliende  Vertretungsmacht 
des  Vorstandes  anerkennen,  für  einzelne  Fälle  von  ihr  eioe 
Aujsnabme. 

Nicht  zweckmäßig  erscheinen  dagegen  zwei  weitere  Be^ 
schränkungen,  welche  von  einzelnen  Gesetzgebungen  im  Interesse 
der  Aktionäre  und  Dritter  aufgestellt  sind.  Nach  nord* 
amerikanischen  Statuten  darf  die  Anleihe  (zumal  bei  Eisen- 
baJxngesellschaften)  nicht  den  Betrag  des  Grundkapitals  über^ 
schreiten.*)  Allein  hierbei  läuft  die  Verwechslung  von  Grund- 
kapital und  Gesellechafts  vermögen  unter.  So  sieb  er  es  ist» 
daß  bei  Nichtdeckung  des  Grundkapitals  durch  entsprechende 
Aktiven  die  Lage  der  Gesellschaft  eine  ungünstige  ist,  so  ist 
es  nicht  abzusehen,  weshalb  durch  die  Aufnahme  einer  über 
den   Betrag   des  Grundkapitals   hinausgehenden   Anleihe   die 


1)  §  167  Nr.  7  §  X58  Nr.  5  §  166  Abs.  3. 
»)  Art  197. 

^)  Art  866,  hier  j«doch  nur,  wenn  sie  das  Statut  nicht  genehmigt  hat 
*}  Cook  p.  1612,  1619,  1623,  1631,  1650,  1664  u.  s.  w.    Vgl.  Stimson 
§8208. 

»)  Cook  p.  1606,  1615,  1625,  1658,  1661,  1855  u.  s.  w. 
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Vermögenslage  der  Gesellschaft  verschlechtert  werden  sollte, 
da  ja  die  entsprechenden  Aktiva  der  Gesellschaft  zufließen. 
Ohnehin  ist  jener  Maßstab  ein  willkürlicher,  insofern  die 
Größe  des  Grundkapitals  außer  allem  Verhältnis  zu  dem 
wirkliclien  Vermögen  der  Gesellschaft  stehen  kann.  Nach 
anderen  Gesetzen  darf  eine  Anleihe  nur  insoweit  emittiert 
werden,  als  das  Grundkapital  eingezahlt  und  nach  der  letzten 
Bilanz  vorhanden  ist,  während  wieder  andere  Gesetze  die 
Emission  nur  dann  gestatten,  wenn  das  ganze  Grundkapital 
eingezahlt  ist.^)  Dahin  gehört  das  belgische  Gesetz  von  1873 
Art.  68  Abs.  3,  das  italienische  H.G.B.  Art.  171,  welches 
indessen  eine  Ausnahme  für  den  Fall  macht,  daß  der  Mehr- 
betrag der  Anleihe  durch  auf  den  Namen  lautende  Schuldtitel 
des  Staates  oder  eines  Kommunalverbandes  garantiert  ist,  die 
bis  zur  Tilgung  der  emittierten  Obligationen  öffentlich  hinter- 
legt sind;  dahin  gehören  ferner  das  japanische  (Art.  200), 
portugiesische  und  argentinische  H.G.B.  (Art.  196;  —  Art. 
365).  Nicht  minder  zählen  hierhin  nordamerikanische 
Statutarrechte.*)  Aber  es  erscheinen  derartige  Vorschriften  des- 
halb nicht  am  Platze,  weil  die  Tatsache,  daß  das  ganze  Grund- 
kapital eingezahlt  ist.  keinerlei  Gewähr  dafür  bietet,  daß  die  An- 
leihegläubiger zur  Befriedigung  ihrer  Forderungen  gelangen 
werden,  insofern  neben  ihnen  zahlreiche  andere  Gläubiger  der 
Gesellschaft  gegenüberstehen  können.  Die  für  das  Verbot  der 
Grundkapitalserhöhung  vor  Volleinzahlung  des  Grundkapitalea 
maßgebende  Erwägung,  daß  mit  der  Emission  neuer  Aktien, 
ohne  daß  ein  ernstliches  Bedürfnis  vorhanden  sei,  Zwecke  der 
Spekulation   einzelner   verbunden   seien,    trifft  hier   nicht   zu 


')  Nach  dem  mexikanischen  Gesetz  vom  29,  November  1897  Art.  5 
darf  der  Betrag  der  Schuldverschreibungen  das  durch  die  letzte  Bil&Qz 
nachgewiesene  Vermögen  der  Gesellschaft  nicht  übersteigen.  Doch  kann 
davon  abgewichen  werden,  wenn  die  Schuldverschreibangen  zum  Erwerbe 
von  Vermögenswerten  verwendet  werden  sollen.  —  Das  spanische  H.G.B. 
enthält  für  die  einzelneu  Arten  von  Unternehmungen  (Kredit-Bank-£isen- 
bahn-Pfandbriefmstitute)  gesonderte  Vorschriften  hinsichtlich  der  Höhe 
der  Emissionen.     Vgl.  die  Art.  176,  182,  186,  187,  201  ff. 

«)  Stimson  §  8207. 
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denn  za  den  yerzinslichen  Anleihen  wird  weniger  das  speku- 
lierende als  das  sichere  Anlagen  suchende  Publikum  heran- 
gezogen. Auch  gibt  es  Aktiengesellschaften,  wie  z.  B.  Hypo- 
thekenbanken, bei  denen  gerade  der  Geschäftsbetrieb  die  Aus- 
gabe yon  Schuldverschreibungen  mit  sich  bringt,  die  durch 
Hypotheken  gesichert  sind,  während  das  Grundkapital  nur 
eine  bescheidene  Bolle  spielt.^) 

Eine  weitere  Gefahr  besteht  bei  Anleihen  darin,  daß  die 
Anleihegeber  nicht  das  volle  Gegenäquivalent  gewähren,  sondern 
gleich  den  Sacheinlegern  fiktive  Werte  der  Gesellschaft  zu- 
führen. Zumal  nordamerikanische  Statutarrechte  stellen  in 
dieser  Hinsicht  die  Ausgabe  von  Aktien  und  von  bonds  gleich 
und  erklären  „ficticious  .  .  .  indebtness"  für  ungültig.*)  Die 
gegen  „Nachgründungen"  erlassenen  Vorschriften*)  vermögen 
dieser  Gefahr  nicht  zu  steuern,  weil  die  Aufnahme  der  An- 
leihe möglicherweise  an  einem  Zeitpunkt  erfolgt,  der  außerhalb 
der  von  jenen  Vorschriften  gezogenen  Grenze  liegt.  Da  nach 
allgemeinen  Grundsätzen  kein  Bedenken  dagegen  besteht,  daß 
der  Darlehnsgläubiger  statt  der  wirklichen  Bareinzahlung 
andere  Vermögensgegenstände  an  Zahlungsstatt  gibt  oder  durch 
Aufrechnung  mit  Gegenforderungen  die  Schuld  tilgt,  so  ist 
es  leicht  möglich,  daß  die  Gesellschaft  nicht  den  Betrag,  den 
sie  durch  Aufnahme  der  Anleihe  erstrebt,  sondern  einen  weit 
geringeren  Betrag  in  ihr  Vermögen  erhält.  Freilich  ist  zu 
bedenken,  daß  diese  Gefahr  bei  jedem  anderen,  für  die  Ge- 
sellschaft Verpflichtungen  erzeugenden  Bechtsgeschäft  besteht. 
Allein,  wenn  es  sich  bei  solchem  um  Bechtsverhältnisse  zu 
bestimmten  Personen  handelt,  so  kommt  hier  der  große  Kreis 
der  Partialisten   in  Frage,   gegen   welche  Einreden    aus  dem 

^)  Vgl.  Deking-DuraS.  145.  Dagegen  sprach  sich  auch  der  inter- 
nationale Pariser  Kongreß  von  1889  Art.  18  aus.  Die  englische  Aktien- 
novelle von  1900  sect.  6  Nr.  4  hebt  ausdrücklich  die  Zulässigkeit  der 
gleichzeitigen  Aufforderung  zur  Zeichnung  Ton  shares  und  debentures 
hervor.  Vgl.  dazu  Schirrmeister  S.  45.  Besondere  Bestimmungen  über 
Hypothekenpfandbriefe  trifft  das  deutsche  Hypothekenbankgesetz  §  7, 
§41  Abs.  2. 
'      «)  Vgl.  C  o  o  k  §  764.  Vgl.  femer  Engl.  Comp.  Act  1900  sect.  10.  Nr.  1  e. 

»)  Oben  S.  327. 
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der  Begebung  zu  Grunde  liegenden  Rechtsgeschäft  nicht  zu- 
lässig sind.  Darum  dürfte  es  sich  empfehlen^  hier  nur  Bar- 
zahlung zuzulassen  oder  doch  das  Verlangen  zu  stellen,  daß 
die  Generalversammlung,  welche  über  die  Aufnahme  einer 
Anleihe  Beschluß  faßt,  davon  abweichende  Gegenäq^uivalente 
ausdrücklich  approbieren  müsse. 

Überhaupt  wird  es  sich  empfehlen,  daß  die  General- 
versamj;alung  nicht  nur  den  Höchstbetrag  der  Auleibe,  sondern 
auch  den  Ausgabekurs,  die  Verzinsungsbedingungen,  die  Ge- 
währung von  Dividendenrechten,  die  Bedingungen  der  Kündigung 
und  Bückzahlung  festzusetzen  habe,  desgleichen  die  Grösse 
der  einzelnen  Anteilscheine!  ihre  Eigenschaft  als  Namens-, 
Order-  oder  Inhaberpapiere  u.  dgl.  m.^)  Einzelne  Gesetze 
haben  hinsichtlich  dieser  Punkte  zwingende  Vorschriften  auf- 
gestellt,^) deren  Zweckmäßigkeit  aber  nicht  unerheblichen  Be- 
denken unterliegt. 

Die  Frage,  ob  die  Ausgabe  von  Schuldverschreibungen 
unter  pari  zu  verbieten  sei,  ist  zu  verneinen.  Einzelne  nord- 
amerikanische Statutarrechte  gehen  sogar  so  weit,  den  Ein- 
wand des  Wuchers  hier  schlechthin  abzulehnen. 

Beziehen  sich  derartige  Vorschriften  gleichmäßig  auf  den 
Schutz  der  Aktionäre  wie  des  Publikums,  so  betrifft  eine  andere 
Klasse  von  Normen  lediglich  die  Sicherungder  Anleihgeber. 
Handelt  es  sich  um  ein  gewöhnliches  Darlehn  oder  ein  sonstiges 
Kreditgeschäft,  das  ein  einzelner  mit  der  Aktiengesellschaft  ein- 
geht;  so  hat  der  Gläubiger,  bevor  er  Kredit  gewährt,  sich  selbst 
die  nötigen  Informationen  über  das  Maß  der  Sicherheit  seines 
Schuldners  zu  verschaffen.  Bei  öffentlichen  Anleihen  erscheint 
es  wünschenswert,  Fürsorge  dagegen  zu  treffen,  daß  nicht  das 
große    Publikum     durch    unrichtige    Darstellungen    der   Ver- 


»)  Vgl.  Ungarn  166  Abs.  3. 

')  Vgl.  Belgien  68;  nordamerikanische  Statutarrechte,  zumal  für 
Eisenbahnen.  Vgl.  Cook  p.  1606,  1615,  1625,  1637,  1658,  1670  u.  s.  w. 
Diese  Vorschriften  stellen  bald  Zinsmaxima  auf,  bald  Mindestbetrage  für 
die  bonds,  sie  verbieten  mitunter  die  Ausgabe  unter  dem  Nennbetrag 
u.  a.  m. 
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mögenslage  des  Schuldners  geschädigt  wird.  Zumal  bei  Aktien-, 
gesellschaften  ist  eine  Offenlegung  der  Verhältnisse  geboten 
wegen  der  Kompliziertheit  der  rechtlichen  Verhältnisse  und 
des  Mangels  persönlicher  Haftung  der  Mitglieder.  Das  italie- 
nische fl.G.B.  ^)  verlangt  deshalb  in  Anlehnung  an  die  über  die 
Aktienzeichnung  bei  der  Sukzessivgründung  getroffenen  Vor- 
schriften^ daß  der  Beschluß  der  Generalversammlung,  der  die 
Aufnahme  der  Anleihe  betrifft,  in  einem  Prospekt  veröffentlicht 
werde,  in  dem  zugleich  der  Vorstand  über  die  wesentlichsten 
Punkte  in  der  Verfassung  der  Aktiengesellschaft,  femer  deren 
Lage  nach  Maßgabe  der  letztea  Bilanz  und  die  Einzelheiten 
der  Aufnahme  der  Anleihe  Bericht  erstattet.  Auf  Grund 
dieses  Prospektes,  der  auf  die  Zeichnungsscheine  und  die 
Anleihscheine  zu  drucken  ist,  erfolgt  dann  die  Zeichnung  der 
Anleihe.  Ebenso  verweist  das  portugiesische  H.G.B.  hin- 
sichtlich der  Emission  von  Obligationen  auf  die  für  Aktien- 
emissionen gegebenen  Vorschriften,^)  bestimmt  aber  außerdem, 
daß  der  Typus  der  Anleihescheine  bei  jeder  Emission  der 
gleiche  sein  müsse,  abgesehen  von  den  Modalitäten  der  Ver- 
zinsung und  der  Amortisationszeit,  und  daß  eine  neue  Emission 
nicht  eher  erfolgen  dürfe,  als  bis  die  voraufgehende  gezeichnet 
und  ausgeführt  sei.  Auch  nach  dem  Gesetzbuch  von  Argen- 
tinien (Art  367)  und  dem  Mexikanischen  Gesetz  vom  29.  No- 
vember 1897^)  sind,  falls  der  Weg  der  öffentlichen  Zeichnung 
eingeschlagen  werden  soll,  in  dem  Prospekt  alle  Umstände^ 
die  fiir  die  Beurteilung  der  Zeichner  notwendig  sind,  an- 
zugeben.*)   Freilich  ist  zu  beachten,  daß  derartige  Vorschriften 


*)  Art.  172—175.    Vgl.  auch  Japan  20a. 

^  Art.  196,  Tgl.  164.  Japan  stellt  aogar  den  gleichen  Mindestnenn- 
betrag  för  die  Schuldverschreibung  wie  für  die  Aktie  auf  (Art.  201,  145) 
und  behandelt  auch  sonst  beide  nach  analogen  Grundsätzen  (vgl.  Art.  205 
bis  207  mit  148,  150,  155). 

5)  Holdheim  YII  S.  234. 

*)  Das  Mexikanische  Gesetz  zahlt  diese  Punkte  detailliert  auf,  es 
verlangt  ferner,  daß  innerhalb  80  Tagen  nach  Schluß  der  Subskription 
eine  Generalversammlung  der  Obligationäre  einzuberufen  ist  behufs  Kon- 
statierung  der  Vollzeichnnng,  beziehungsweise,  falls  nicht  vollgezeichnet 
ist,  behufs  Beschlußfassung,  ob  trotzdem  die  Emission  wirksam  ist. 
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nur  den  Fall  betreffen,  daß  es  sich  um  eine  öffentliche 
Zeichnung  handelt,  während  sie  bei  Übernahme  der  Anleihe 
durch  ein  Bankhaus  oder  ein  Konsortium  von  Bankhäusern, 
die  die  Obligationen  dann  in  den  Verkehr  bringen,  versagen. 
Dem  deutschem  Recht  fehlt  es  an  derartigen  Sätzen;  wohl  aber 
würden  die  allgemeinen  Bestimmungen  des  Börsengesetzes 
über  die  Haftung  der  Prospektanten  filr  die  Richtigkeit  ihrer 
Angaben  über  Wertpapiere,  die  zum  Börsenhandel  zugelassen 
werden  sollen,  auch  auf  diesen  Fall  anwendbar  sein  können.^) 
Auch  das  schweizerische  Obl.R.  Art.  672  und  die  englische 
Comp.  Act  vom  Jahre  1900  beziehen  sich  in  ihren  Be- 
stimmungen über  den  Prospekt  gleichmäßig  auf  den  Fall  der 
Ausgabe  von  Aktien   wie   von  Schuldscheinen   (debentures).*) 

Sicherungen  der  Anleihgeber  werden  ferner  von  einzelnen 
Gesetzen  dadurch  erstrebt,  daß  den  Aktiengesellschaften,  die 
Obligationen  emittieren,  die  Verpflichtung  auferlegt  wird,  in 
kurzen  Zwischenräumen  Rohbilanzen  zu  veröffentlichen.')  Nach 
anderen  Gesetzen  haben  die  Obligationäre  gewisse  dir<ekte 
Kontrollrechte.  So  können  sie  nach  dem  belgischen  Gesetz 
von  1873  Art.  70  gleich  den  Aktionären  die  am  Sitz  der 
Gesellschaft  ausgelegten  Bilanzen  und  Geschäftsberichte  ein- 
sehen und  dürfen  den  Generalversammlungen  mit  beratender 
Stimme  beiwohnen.  Auch  das  portugiesische  und  argen- 
tinische H.G.B.  räumen  den  Inhabern  von  Obligationen  in 
Ermanglung  entgegenstehender  statutarischer  Bestimmung  das 
Recht  der  Teilnahme  an  den  Generalversammlungen  ein,  ohne 
daß  sie  aber  an  der  Abstimmung  teilnehmen.^)  Nach  dem 
deutschen  Reichsgesetz  vom  4.  Dezember  1899  §  15  ist 
wenigstens  der  nach  Maßgabe  dieses  Gesetzes  bestellte  Ver- 
treter der  Gläubigergesamtheit  befugt,   den  Generalversamm- 


^)  Börsengesetz  §§  43  fi.,  36  ff.  und  dazu  Bekanntmachung  betreffend 
Zulassung  von  Wertpapieren  zum  Borsenhandel  vom  11.  Dezember  1896 
Nr.  7. 

*)  Vgl.  sect.  30  und  dazu  Schirrmeister  S.  57. 

')  Portugal  195,  Argentinien  368.  Vgl.  auch  Deutsches  Börsen- 
gesetz §  39. 

*)  Portugal  185,  Argentinien  352. 
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langen  beizuwohnen  und  sich  an  den  Beratungen  zu  beteiligen, 
wie  ihm  auch  alle  Schriftstücke,  die  sich  auf  die  Verhandlungen 
in  der  Generalversammlung  oder  auf  die  Vermögenslage  oder 
den  Geschäftsbetrieb  der  Gesellschaft  beziehen,  in  gleicher 
Weise  wie  den  Aktionären  mitzuteilen  sind.^)  Am  weitesten 
gehen  in  dieser  Hinsicht  einzelne  nordamerikanischeStatutar- 
rechte,  indem  sie  geradezu  den  Obligationären  Stimmrechte  in 
der  Generalversammlung  einräumen,^  sei  es  für  alle  oder 
gewisse  Angelegenheiten,^)  ferner  auf  Antrag  eines  gewissen 
Bruchteiles  von  Obligationären  eine  gerichtliche  Untersuchung 
der  Verhältnisse  der  Aktiengesellschaft  gebieten.*) 

Hierzu  kommen  die  besonderen  Vorschriften,  die  zumal 
das  englisch-nordamerikanische  Recht  über  Schuldbücher 
beziehungsweise  Pfandbücher  (register  of  mortgages)  enthält, 
öffentliche  Register,  in  denen  die  Schuldverschreibungen  oder 
doch  die  durch  Hypotheken  gesicherten  Obligationen  genau 
verzeichnet  sind,  und  in  welche  jeder  oder  jeder  Interessent 
Einsicht  nehmen  darf,^)  während  nach  deutschem  Recht  in 
dieser  Hinsicht  die  allgemeinen  Vorschriften  über  Hypotheken 
Platz  greifen.*)  Hierhin  gehören  auch  Bestimmungen  nord- 
amerikanischer  Statutarrechte,  welche  die  Anlegung  eines 
Tilgungsfonds   (sinking   fund)    behufs   Einlösung    der   Schuld- 


')  Ähnlich  Mexikanisches  Gesetz  von  1897  Art.  8  Nr.  5. 

«)  Cook  p.  1670,  1689,  1796,  1836. 

«)  Cook  p.  1735.    Vgl.  Stimson  §8208. 

*)  Cook  p.  1778. 

^)  Nähere  Vorschriften  darüber  enthält  die  englische  Novelle  von 
1900  sect.  14ff.  Vgl.  Japan  173,  171.  In  Japan  hat  das  SchuldverschreibtTngs- 
boch  bei  auf  Namen  lautenden  Schuldverschreibungen  geradezu  dieselbe 
Bedeutung  wie  das  Aktienbuch  bei  Namensaktien  (Art.  206). 

•)  Über  Verpfändung  von  Eisenbahnen  gelten  partikularrechtlich 
besondere  Bestimmungen  (preußisches  Gesetz  vom  19.  August  1895  u.  a.); 
desgl.  gelten  für  Hypothekenbanken  die  besonderen  Vorschriften  des 
Hypothekenbankgesetzes  von  1899.  —  Nach  dem  spanischen  und  portu- 
giesischen H.G.B.  sind  alle  Emissionen  von  Obligationen  in  das  Handels- 
register einzutragen  (Span.  H.G.B.  von  1885  Art.  21  Nr.  10,  Art.  23). 
Portugal  Art.  49  Nr.  6. 
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YerschreibuDgen  der  Aktieii^esellfichaft  gebieten^)  oder  den 
Obligationären  das  Recht  zusichern,  innerhalb  gewisser  Frist 
die  Umwandlung  der  Obligationen  iu  Aktien  zu  verlangen 
(bonds  convertible  into  stock).  ^)  Weiter  sind  hervorzuheben 
besondere  Schutzvorschriften,,  die  die  Ausgabe  von  verlosbaren 
Schuldverschreibungen  oder  Prämienanleihscheinen  betreffen. 
Sie  wollen  kraft  zwingenden  Bechts  einen  Mindestprozentsatz 
festsetzen,  bestimmen,  daß  der  jährliche  Betrag  für  Zinsen 
während  der  ganzen  Bückzahlungszeit  der  gleiche  bleiben  muß 
u.  a.  m.'^)  Hierhin  zählen  endlich  die  nicht  an  dieser  Stelle 
zu  erörternden  Vorschriften  über  die  Bildung  von  Mehrheits- 
verbänden der  Partialisten  behufs  schärferer  Wahrnehmung 
ihrer  Rechte.*) 

Was  die  sonstigen  Gläubiger  der  Gesellschaft  betrifft, 
so  liegt  ein  Grund  zu  einem  besonderen  Schutze  solcher  im  all- 
gemeinen nicht  vor.  In  Betracht  könnten  am  ehesten  frühere 
Partialistengruppen  kommen.  Soweit  diese  durch  dingliche 
Sicherungen  gedeckt  sind,  haben  auch  sie  ein  geringes  Interesse 
daran,  ob  eine  neue  Emission  erfolgt.  Anders  wo  es  an  solcher 
Deckung  gebricht.  Ein  Vorzugsrecht  der  Partialisten  aus 
früherer  Zeit  läßt  sich  nicht  aus  der  Natur  der  Sache  herleiten  *) 
und  ebensowenig  ein  Anspruch  auf  gleiche  Behandlung  mit  den 
späteren  Obligationären.  Vielmehr  wäre  es  nicht  ausgeschlossen^ 
daß  die  letzteren  mit  Bezug  auf  Zinsen,  Einlösung,  dingliche 
Sicherung  eine  bessere  Stellung  erhielten.  Doch  linden  sich 
gesetzliche  Bestimmungen,  welche  den  Obligationären  einen 
Einfluß  auf  spätere  Emission  einräumen,  nicht  vor.    Nur  das 

»)  Vgl.  z.  B.  Cook  p.  1B25,  1646,  1658,  1670,  1673.  Vgl.  Stimson 
§  8209. 

«)  Siehe  oben  S.  459  Anm.  2.  Cook  p.  1625,  1658, 1664,  1669,  1692, 
1785,  1747,  1765,  1770,  1830.  Die  umgekehrte  Klausel  findet  sich  gleich- 
falls (vgl.  Cook  p.  1833:  Ohio). 

^)  Belgien  68,  Mexikanisches  Gesetz  von  1897  Art.  3.  Vgl.  deutsches 
Heichsgesetz  vom  8.  Juni   1871. 

*)  Vgl.  oben  Bd.  I  S.  283  und  die  oben  S.  476  Anm.  4  zitierten  GeseUe. 

*)  Vgl.  G,  Cohn  in  Endemanns  Hdb.  III  S.  875.  Kraft  positiver 
Bestimmung  ist  solches  gegeben  nach  spanischem  H.G.B.  Art.  186  Abs.  3. 
Durch  die  Emissions bedingungen  kann  es  gewährt  werden. 
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portugiesische  H.6.B.  scheintauch  ihren  Schuti  durch  die 
Vorschrift  zu  beztvecken,  daß  bei  jeder  Emission  der  Typus 
der  Obligationen  der  gleiche  sein  müsse,  vorbehaltlich  der 
Zinsen  und  der  Amortisationszeit,  und  daß  eine  neue  Emission 
nicht  eher  erfolgen  dürfe,  als  bis  die  vorhergehende  gezeichnet 
und  realisiert  sei.^) 

Den  Schutz  aller  Gläubiger  wie  der  Aktionäre  betriflFt  die 
andere  singulare  Vorschrift  des  gleichen  Gesetzes,  wonach  der 
Gesellschaft  verboten  ist,  eip^ene  Obligationen  zu  erwerben 
oder  in  Pfand  zu  nehmen,  es  sei  denn,  daß  das  Statut  zu 
solchen  Akten  ermächtigt  hat,  oder  daß  es  sich  um  Erwerb 
behufs  Konzession  oder  Amortisation  handelt.^ 

§  93. 
Sitz  und  Zweigniederlassungen  der  Aktien- 
gesellschaft 

Wie  jede  Körperschaft  hat  die  Aktiengesellschaft  not- 
wendig einen  Site  (Hauptniederlassung,  domicile^  principal 
place  of  business),  d.  h.  einen  Mittelpunkt  ihrer  geschäftlichen 
Tätigkeit,  von  dem  aus  die  Leitung  des  Unternehmens  statt- 
findet. Der  Sitz  ist  bestimmend  für  die  Frage,  welchem  Recht 
die  Aktiengesellschaft  unterworfen  ist,  insbesondei*e  ob  sie  als 
inländische  oder  musländische  Körperschaft  zu  betrachten  ist, 
für  die  Frage  des  Erfüllungsortes  ihrer  Verpflichtungen,  des 
Prozeßstandes,  der  Zuständigkeit  des  Konkursgerichtes,  ins- 
besondere aber  nach  zahlreichen  Gesetzen  für  die  Zuständigkeit 
des  Registergerichts,  bei  dem  die  von  dem  Gesetz  geforderten 
Anmeldungen  und  Einlragungeh  zu  geschehen  haben.  Der 
Sitz  der  Aktiengesellschaft  spielt  die  gleiche  Rolle,  wie  der 
Wohnsitz  der  physischen  Person.  Während  aber  eine  physische 
Person  melirere  Wohnsitze  haben  kann^  ist  bei  der  Aktien- 
gesellschaft nur  eiti  Kte  möglich.  Denn  da  der  Sitz  für 
ihre  Rechtsfthigkeit  und  die  ihre  Verfassung  entscheidenden 
Eintragungen   beim  Registergericht   bestimmend  ist,   so  geht 


0  198. 
«)  Ebenda. 
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es  nicht  an,  durch  die  Wahl  mehrerer  Sitze  eine  Ungleichheit 
oder  Ungewißheit  in  diesen  Punkten  hervorzurufen.  Dagegen 
ist  nicht  notwendig,  daß  der  zuerst  gewählte  Sitz  für  die 
ganze  Dauer  der  Aktiengesellschaft  der  gleiche  bleibt.  Viel- 
mehr wäre  eine  Verlegung  des  Sitzes  wohl  angängig.  Sollte 
damit  jedoch  zugleich  das  die  Aktiengesellschaft  beherrschende 
Recht  ein  anderes  werden,  so  läge  nichts  anderes  als  ein 
Auflösungsbeschluß  der  Aktiengesellschaft  vor,  der  deshalb 
den  Grundsätzen  über  die  Auflösung  einer  Aktiengesellschaft 
unterliegen  würde.  ^) 

Die  Bestimmung  des  Sitzes  der  Aktiengesellschaft  ge- 
hört wegen  der  Bedeutung,  die  dem  Sitz  zukommt,  zu  den 
grundlegenden  Teilen  der  Verfassung.  Sie  muß  deshalb 
nach  den  meisten  Gesetzen*)  im  Urstatut  erfolgen  bei  Ver- 
meidung der  Nichtigkeit  desselben.  Eine  Änderung  des 
Sitzes^)  erscheint  dann  als  eine  Änderung  des  Statutes.^) 
Sie  kann  deshalb  nur  durch  die  Generalversammlung  und  mit 
der  fflr  Statutenänderungen  erforderlichen  Mehrheit  geschehen.^) 
Ein  unentziehbares  Einzelrecht  jedes  Aktionärs  auf  Bei- 
behaltung des  Sitzes  besteht  dagegen  nicht. ^) 


»)  Siehe  oben  S.  20. 

')  In  England  freilich  braucht  das  memorandum  of  associaüon  nur 
anzugeben,  unter  welchem  Zentralregister  die  Aktiengesellschaft  st«hen 
soll,  während  die  Wahl  des  Platzes  des  registered  office,  wie  es  scheint, 
dem  Vorstand  überlassen  ist.  Letzteres  auch  in  einzelnen  nordamerika- 
nischen Statu  tarrechten. 

«)  Vgl.  Glücksmann  bei  Holdheim  X  157ff. 

*)  Sie  bedarf  deshalb  der  Eintragung  in  das  Register  des  bisherigen 
Sitzes.  Die  Eintragung  in  das  Register  des  neuen  Sitzes  ist  für  die 
Sitzverlegung  nicht  wesentlich.  Erfolgt  sie,  so  brauchen  auch  nicht  die 
für  die  erste  Eintragung  vorgeschriebenen  Formalien  wiederholt  zu  werden. 
Es  wird  genügen,  daß  das  Statut  mit  seinen  Abänderungen  eingereicht 
wird.    Vgl.  Glücksmann  a.  a.  0. 

^)  Vgl.  z.  B.  Cook  p.  1622,  1632,  1657,  1662,  1695, 1723,  1849. 

^)  Renaud,  Rechtliche  Gutachten  I  S.  B14fif.  In  England  gehört 
allerdings  die  Bestimmung  des  memorandum  of  association  über  das 
Zentralregister  zu  den  unabänderlichen  Bestandteilen  (Palm er  p.  173). 
Innerhalb  des  Bezirkes  des  Zentralregisters  ist  freie  Wahl  gestattet  (Comp. 
Act  1862  sect.  40). 


Sitz  und  Zweigniederlassungen  der  Aktiengesellschaft.  495 

In  der  Wahl  des  Sitzes  herrschen  keine  Beschränkungen. 
Der  Sitz  braucht  insbesondere  nicht  au  den  Ort  gelegt  zu 
werden,  an  dem  sich  der  Abschluß  der  Geschäfte  der  Gesell- 
schaft vollzieht  oder  an  dem  die  Herstellung  der  Fabrikate 
erfolgt  Handelt  es  sich  beispielsweise  um  überseeische  Unter- 
nehmungen, so  kann  und  wird  meist  der  Sitz  im  Inland  ver- 
bleiben,, obwohl  der  Geschäftsbetrieb  im  einzelnen  sich  in 
fernen  Gegenden  abspielt.^)  Notwendig  und  genügend  ist, 
daß  vom  Sitz  ans  die  Leitung  des  Unternehmens  geschieht. 
Wie  deshalb  sich  am  Sitze  die  Hauptbücher  der  Gesellschaft 
befinden,  dort  die  Sitzungen  des  Vorstandes  und  gewöhnlich 
auch  des  Aufsichtsrates  abgehalten  werden,  so  werden  ge- 
wöhnlich am  Sitz  der  Gesellschaft  die  Generalversammlungen 
der  Aktionäre  tagen,  ja  einzelne  Gesetze  schreiben  dies 
geradezu  vor.-)  Statutarisch  wird  femer  nicht  selten  fest- 
gesetzt, daß  alle  oder  einzelne  Mitglieder  des  Vorstandes  am 
Ort  des  Sitzes  der  Gesellschaft  ihren  Wohnsitz  nehmen  müssen. 
Doch  würde  der  Begriff  des  Sitzes  nicht  alteriert  werden, 
wenn  die  periodisch  wiederkehrenden  Sitzungen  der  Organe 
an  anderen  Orten  stattfänden,  sofern  nur  die  ständige  Leitung 
der  Geschäfte  an  dem  Orte  verbleibt,  der  als  Sitz  hingestellt 
ist.**)  Ist  dagegen  in  Wahrheit  die  Leitung  des  Unternehmens 
an  einen  anderen  als  den  statutarischen  Ort  verlegt,  so  würde 
dies  Vorgehen  des  Vorstandes  als  ein  statutenwidriges  er- 
scheinen, das  einen  neuen  Sitz  zu  begründen  nicht  vermöchte,*) 
während,  falls  von  Anfang  an  nur  zum  Schein  ein  Sitz 
gewählt  wurde,  ein  Handeln  in  fraudem  legis  vorliegen  würde. '^) 

Eine  Aktiengesellschaft  kann  außer  ihrer  Hauptnieder- 
lassung noch  Zweigniederlassungen  (Filialen,  Agenturen, 
Sukkursalen,  sede  secundaria)  haben,  sei  es  im  Inlande  sei  es 
im  Auslande.    Der  Begriff  solcher  Zweigniederlassungen  regelt 


'}  Vgl.  Mamelok,  die  juristische  Person  im  internationalen  Privat- 
recht  1900  S.  222  ff. 

•)  Siehe  oben  S.  172. 

3)  Vgl.  Archiv  für  b.  R.  IX  356,  Mamelok  S.  226. 

*)  Johow  XIII  S.  45f. 

»)  Vgl.  darüber  oben  Bd.  I  S.  261,  262. 
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sich  nach  den  gewöhnlichen  Grundsätzen.  Sie  sind  zu  scheiden 
von  unselbständigen  Geschäftsstellen,  die  keinen  ortlichen 
Mittelpunkt  für  den  Geschäftsbetriefe  darstellen,  femer  Ton 
bloßen  Agenturen,  die  nur  der  Vorbereitung  der  Geschäfts- 
abschlüsse dienen.  Der  Zweigniederlassung  kann  ein  Mitglied 
des  Vorstandes  oder  ein  Prokurist  oder  ein  Handlungs- 
bevollmächtigter vorgestellt  sein.  Der  tJmfang  ihrer  Ver- 
tretungsbefugnis richtet  sich  nach  den  allgemeinen  gesetzlichen 
Vorschriften.  Ist  insbesondere  ein  Mitglied  des  Vorstandes 
vertretungsberechtigt,  so  vermag  es  da,  wo  die  Vertretungs- 
macht des  Vorstandes  einie  uneinschränkbare  ist,  durch  Ge- 
schäfte, die  auch  über  den  Zweck  dieselr  Niederlassung  hinaus- 
gehen, die  Aktiengesellschaft  zu  verpflichten,  während  für  den 
gewöhnlichen  Handlungsbevollmächtigten  die  Üblichkeit  über 
den  Umfang  der  Vollmacht  entscheidend  sein  würde.  Die 
Zahl  und  Orte  der  Zweigniederlassungen  brauchen  iü  Er- 
manglung besonderer  Vorschrift  *)  nicht  im  Ürstatul  angegeben 
zu  werden.  Auch  ist  in  Ermanglung  positiver  Vorschriften 
nicht  ein  Beschluß  der  Generalversammlung  für  die  fiegründnng 
oder  Aufhebung  von  Zweigniederlassungen  erforderlich.  Viel- 
mehr würde  es  Sache  des  Vorstandes  sein,  deki  Geschäft;s- 
betrieb  zu  erweitern  beziehungsweise  einzuengen,  da  in  der 
Errichtung  oder  Aufhebung  von  Zweigniederlassungen  keine 
Maßregel  zu  erblicken  ist,  die  einö  organische  Veränderung 
der  gesellschaftlichen  Struktur  enthält.*)  Denn  weder  handelt 
es  sich  um  eine  Änderung  des  Grundkapitales  der  Aktien- 
gesellschaft noch  um  eine  Umgestaltung  der  Organe  derselben. 
Die  Zweigniederlassung  hat  keinen  besohderen  Voi-stand  oder 
Aufsichtsrat  und  ebensowenig  eine  besondere  Generalvek*8amm- 
lung  der  etwa  an  ihrem  Ort  wohnhaften  Aktionäre.  Vieltoiehr 
sind  die  Beschlüsse  der  Generalversammlung,  die  am  Sitz  der 
Gesellschaft  tagt,  übrigens  auch  an  dem  der  Zweignieder- 
lassung gegebenenfalls  tagen  kann,  für  die  Verhältnisse  der 
Zweigniederlassung  ebenso  maßgebend,  als  für  die  der  Haupt- 


1)  Portugal  114«. 

•)  R.O.H.G.  XVn  819,  XXII  288,  Keyssner  in   Busch  it  S.  57. 
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mederkssimg.  Der  Aufinchtsrat  hat  das  Recht  und  die  Pflicht» 
die  GeschäftsfÜhrang  der  Zweigniederlaaenng  in  gleicher  Weise 
wie  die  der  HauptniederlaseiiDg  zn  überwachen,  und  durch  die 
Handlangen  des  Vorstandes  wird  das  dem  Betrieb  der  Zweig- 
niederlassnng  gewidmete  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  in 
gleicher  Weise,  wie  deren  sonstiges  Vermögen  in  Mitleiden- 
schaft gezogen.  Wenngleich  die  Zweigniederlassung  nicht 
selten  besondere  Geschäftsberichte  und  Bilanzen  reröffentlicht,^) 
so  sind  solche  nach  dem  Gesetz  doch  nicht  erforderlich,  wie 
umgekehrt  die  Jahresbilanz  der  Gesellschaft  auch  die  bei  der 
Zweigniederlassung  erfolgten  Geschäfte  zu  berücksichtigen  hat. 
Endlich  Gegenstand  des  Unternehmens  und  Firma  der  Zweig- 
niederlassung sind  die  gleichen  wie  die  der  Hauptniederiassung, 
es  sei  denn,  daft  eine  Abänderung  der  Firma  sich  aus  dem 
Umstände  als  notwendig  ergibt,  daß  in  dem  Bezirk  der  Zweig- 
niederlassung wegen  Bestehens  einer  gleichlautenden  Firma 
oder  aus  einem  anderen  gesetzlichen  Grunde  die  unveränderte 
Führung  der  Gesellschaftsfirma  unzaliissig  erscheint. 

Die  Begründung  einer  Zweigniederlassung  setzt  das  Be- 
stehen der  Aktiengesellschaft  Toraus,  sie  kann  deshalb  erst 
erfolgen,  nachdem  durch  den  Inkorporierungsakt  die  Aktien- 
geseUscbaft  zur  rechtlichen  Existenz  gelangt  ist.  Da  wo  ein 
allgemeines  Zentralregister  für  die  Aktiengesellschaften  ein- 
gerichtet ist,  wie  in  England  und  Nordamerika,  ist  die  Er- 
richtung von  Zweigniederlassungen  innerhalb  des  Bezirkes 
jenes  Zentralregisters  ein  geschäftlicher  Hergang,  der  keiner 
besonderen  Anmeldung  zum  Begister  bedürftig  ist  Wo  da- 
gegen das  Dezentralisierungsprinzip  für  die  Begisterbehörden 
besteht,  ist  die  Errichtung  der  einem  anderen  Registerbezirk 
angehörigen  Zweigniederlassung  bei  der  Registerbehörde  des 
Bezirkes,  in  dem  die  Zweigniederlassung  sich  befindet,  und 
sind  dort  nicht  minder  alle  anmeldungsbedürftigen  Tatsachen, 
die  nachträglich  sich  mit  Bezug  auf  die  Haupt-  oder  Zweig- 
niederlassung ereignen,  zur  Anmeldung  zu  bringen.  Die 
Förmlichkeiten,  die  die  Gesetze  hierbei  verlangen,  sind  in  der 


>)  Siehe  Simon,  BiUnsen  §  90. 
Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  32 
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Regel  vereinfachte.  Sie  begnügen  meist  sich  mit  der  EorderuDg, 
daß  bei  der  Anmeldung  alle  diejenigen  Schriftstücke  ein- 
zureichen sind,  aus  denen  die  Verfassung  der  Aktiengesell- 
schaft und  die  Vornahme  der  Eintragung  bei  dem  Register 
des  Sitzes  erhellen,  während  von  den  Nachweisen  der  besonderen 
Kautelen  bei  der  Gründung  oder  bei  Statutenänderungen  gewisser 
Art,  die  das  Gesetz  zur  Eintragung  bei  dem  Register  des 
Sitzes  verlangt,  hier  abgesehen  wird.^)  Die  Nachteile,  die 
bei  Unterlassung  der  Anmeldung  eintreten,  sind  hier  auch 
nicht  die  gleich  starken,  wie  bei  den  Anmeldungen  zum  Re- 
gister des  Sitzes.  Die  Rechtswirksamkeit  der  eintragungs- 
bedürftigen Tatsachen  *)  wird  schon  durch  die  voraufgegangene 
Eintragung  in  das  Register  des  Sitzes  erzeugt.  Die  Ein- 
tragung in  das  Register  der  Zweigniederlassung  soll  lediglich 
der  Publizität  dieser  Tatsachen  dienen.  Die  Unterlassung 
der  Eintragung  hat  mithin  höchstens  die  Folge,  daß  der  Dritte, 
der  mit  der  Zweigniederlassung  in  geschäftliche  Beziehungen 
tritt,  sich  mit  Unkenntnis  dieser  Tatsachen  entschuldigen  kann. 
Auch  verfallen  die  zur  Anmeldung  verpflichteten  Vorstands- 
mitglieder der  vom  Registerrichter  der  Zweigniederlassung 
verhängten  Ordnungsstrafe.  Bei  der  Registerbehörde  der 
Zweigniederlassung  sind  auch  diejenigen  Schriftstücke  ein- 
zureichen, deren  Einreichung  zur  Registerbehörde  des  Sitzes 
vorgeschrieben  ist.^  Umgekehrt  ist  nach  deutschem  Recht  die 
Errichtung  der  Zweigniederlassung  auch  bei  dem  Register  des 
Sitzes  einzutragen.^) 

Errichtet  die  Aktiengesellschaft  eine  Zweigniederlassung 
oder  bloße  Agentur  (Vertretung,  rappresentanza,  siöge  d'ope- 
ratious)  im  Auslände,^)  was   im  Zweifel   durchaus   zulässig 


1)  Vgl.  A.D.H.G.B.  Art.  212,  Ungarn  159  Abs.  3,  4,  lUlien  92, 
Schweiz  624,  insbesondere  aber  Deutsches  H.G.B.  §§  201,  286.  Vgl.  oben 
Bd.  I  S.  408,  414,  415. 

*)  Z.  B.  der  Statutenänderungen. 

8)  D.H.G.B.  §  13. 

^)  Deutsches  B,eichsgesetz  betre£fend  die  Angelegenheiten  der  frei- 
willigen Gerichtsbarkeit  §  131. 

*)  Literatur  Mamelok  a.  a.  0.  S.  290ff. 
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ist^  ohne  daß  eine  Statutenänderung  oder  ein  Beschluß  der 
Generalversammlung  voraufgegangen  zu  sein  braucht,  so  entsteht 
die  bereits  früher ')  erörterte  Frage,  wieweit  die  Vorschriften  des 
ausländischen  Rechts  zur  Anwendung  zu  kommen  haben.  In- 
soweit als  die  Zweigniederlassung  nur  als  ein  Bestandteil  des 
Gesamtorganismus  der  Aktiengesellschaft  erscheint,  würde 
grundsätzlich  das  Recht  des  Sitzes  der  Aktiengesellschaft 
entscheiden.  Zwingenden  Vorschriften  des  ausländisclien  Rechts, 
die  im  öffentlichen  Interesse  ergangen  sind,  würde  dagegen 
die  Zweigniederlassung  unterliegen.  Insbesondere  gilt  dies 
von  den  behördlichen  Einrichtungen,  die  das  ausländische 
Recht  besitzt.  Die  ausländische  Zweigniederlassung  wäre 
danach  eintragungspflichtig,  soweit  im  Auslande  für  dortige 
Aktiengesellschaften  eine  Eintragspflicht  besteht,^)  auch  wenn 
nach  dem  Recht  des  Sitzes  derartige  Einrichtungen  unbekannt 
sind.  Die  Förmlichkeiten  der  Anmeldung  und  Eintragung 
würden  darnach  für  die  ausländische  Zweigniederlassung 
u«  ü.  andere  sein,  als  für  die  inländische  Hauptniederlassung. 
Verlangt  das  ausländische  Recht  gewisse  Nachweise,  die  auf 
für  das  inländische  Recht  nicht  zutreffenden  Voraussetzungen 
beruhen,  z.  B.  die  Beobachtung  gewisser  Kautelarvorschriften 
für  die  Gründung,  die  das  inländische  Recht  nicht  kennt, 
die  Wahl  eines  Aufsichtsrates,  dessen  Einrichtung  dem  in- 
ländischen Recht  unbekannt  ist,^)  so  müßte  freilich  von  der 
Erbringung  solcher  Nachweise  Abstand  genommen  werden.^) 
Über  diese  allgemeinen  Erwägungen  hinaus  haben  aber  nicht 
wenige  Gesetze  für  die  Zweigniederlassungen  ausländischer 
Aktiengesellschaften  zwingende  Vorschriften  getroffen,  die 
einen  geordneten  Geschäftsbetrieb  solcher  im  Sinne  der  ein- 
heimischen Grundsätze  erzwingen  und  vor  allem  eine  Benach- 

^)  Oben  Bd.  I  S.  124,  265.  Von  Gesetzen  vgl.  noch  Serbien  Art.  91  £F., 
das  sich  dem  Ungar.  H.G.B.  anschließt,  und  Mexiko  265,  266;  vgl.  auch 
dänischer  Entwarf  §  79  ff. 

•)  Das  Gleiche  gilt  für  die  Pflicht  der  öffentlichen  Deposition.  Vgl. 
Mamelok  S.  293. 

')  Es  würde  z.  B.  die  Einrichtung  der  englischen  auditors  nicht  der 
des  deutschen  Aufsichtsrates  entsprechen. 

*)  Vgl.  im  Einzelnen  Mamelok  S.  295  ff. 
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teiligang  der  einheimischen  Oesellschaften  Terhfiten  soUen. 
Zum  Teil  sind  solche  Vorschriften  rein  poliieilicher  Art,  wie 
die  Yorschrifty  daß  über  die  inländischen  Gleschafte  besondere 
Bücher  zu  führen,  daß  die  Bilanzen  sowohl  für  die  Aktien* 
gesellschaft  selbst  als  für  die  Zweigniederlassung  zu  ▼er- 
öffentlichen, ^)  daß  das  zur  Führung  der  Geschäfte  im  Inlande 
bestimmte  Kapital  im  Inlande  angelegt  sei,  daß  der  Yertretar 
inländischer  Bürger  sei,^  zum  Teil  greifen  sie  aber  auch 
direkt  in  das  materielle  Recht  ein,  wie  die  Vorschrift  des 
ungarischen  H.G.B.  §  216,  wonach  gewisse  wichtige  Statuten« 
änderungen  für  die  Zweigniederlassung  erst  mit  dem  Moment 
der  Eintragung  in  das  Register  der  Zweigniederlassung  Wirk- 
samkeit erlangen,  sowie  die  in  mehreren  Gesetzen  ^)  aufgestellte 
Vorschrift,  daß  für  die  Haftung  der  Vertreter  der  Zweig- 
niederlassung Dritten  gegenüber  die  Vorschriften  des  ein- 
heimischen Rechts  über  die  Haftung  der  Vorstandsmitglieder 
maßgebend  sein  sollen. 

Von  der  Frage  der  Stellung  einer  Zweigniederlassung 
im  Auslande  ist  zu  scheiden  die  Frage,  wieweit  im  Auslande 
wohnhaften  Aktionären  das  Gesetz  die  Möglichkeit  geben 
soll,  sich  zu  MehrheitsTerbänden  zu  organisieren,  um  ihre 
mitgliedschaftlichen  Rechte  wahrzunehmen.  Nur  das  portu- 
giesische H.G.B.  und  im  Anschluß  daran  das  Gesetzbuch  für 
Argentinien^)  haben  hierüber  ausftthriiche  Vorschriften,  indem 
sie  den  Aktionären,  die  einen  gewissen  Bruchteil  des  ge- 
zeichneten Kapitals  besitzen,  gestatten  sich  zu  vereinigen,  um 
über  die  jährlichen  Berichte  zu  beraten  und  einen  Vertreter 
zu  wählen,  der  ihre  Rechte  gegenüber  dem  Vorstand  wahr- 
nimmt, ohne  daß  dem  einzelnen  benommen  ist,  persönlich  oder 
durch  einen  Vertreter  seine  Mitgliedschaftsrechte  auszuüben. 

^)  In  dieser  Hinsicht  vgl.  auch  das  deutsche  Bönengeeets  §  39,  nach 
dem  die  Zulassung  von  Anteilscheinen  ausländischer  Brwerbsipeaelleehaflen 
zum  Börsenhandel  davon  abhängig  ist,  daß  die  Emittenten  sich  aof  die 
Daner  von  5  Jahren  verpflichten,  die  Bilana  sowie  die  Gewinn-  und 
Yerlustrechnung  jährlich  in  deutschen  Zeitungen  su  veröffentlichen. 

*)  So  hin  und  wieder  in  nordamerikanischen  Statntarrechten. 

>)  Italien  230,  Belgien  130  Abs.  9,  Portugal  111. 

*)  Portugal  187,  Argentinien  858. 


VII.  Abschnitt. 

Die  Aufldsang  der  Aktiengesellschaft. 

s)  AuflBsunosgriinde.') 

§  94. 
Im  allgemeineD. 

Für  die  Frage,  aus  welchen  Gründen  eine  Aktiengesell- 
schaft aufgelöst  wird,  sind  zwei  Gesichtspunkte  als  die  ent- 
scheidenden za  betrachten:  einmal,  daß  es  sich  um  eine  Kapital- 
genossenschafty  sodann  daß  es  sich  um  eine  Körperschaft  handelt. 

Der  Umstand,  daß  bei  der  Aktiengesellschaft  nicht  die 
Persönlichkeit  des  einzelnen  Aktionärs  in  den  Vordergrund 
tritt,  daß  es  vielmehr  regelmäßig  gleichgültig  ist,  wer  Aktionär 
ist,  sofern  nur  dafür  Sorge  getragen  wird,  daß  die  Aktie 
liberiert  wird,  muß  dahin  führen,  den  Tod,  die  eintretende 
Geschäftsunfähigkeit  oder  den  Verlust  der  Yerfügungsbefugnis 
bei  dem  einzelnen  Aktionär  für  eine  rechtlich  bedeutungslose 
Tatsache  mit  Bezug  auf  den  Fortbestand  der  Aktiengesellschaft 
anzusehen.  Da  das  Aktienrecht  vererblich  ist,  so  tritt  der 
Erbe  an  die  Stelle  des  Verstorbenen  und  für  den   geschäfts- 

1)  Literatur:  Renaud  S.  788ff.;  Primker  S.  660ff.;  Gierke, 
GenossenscliafUiheorie  (siehe  die  Stellen  im  Sachregister  dazu  s.  v.  Auflösung) ; 
Behrend  §  138;  Gosack  §  119;  Simon  in  Z.  f.  H.R.  49  S.  16ff.; 
Gierke  im  Archiv  f.  b.  R.  XIX  S.  132;  Lyon-Caen  et  Renault  11 
ür.  903ff.;  Siville  11  Nr.  1406ff.;  Thaller  in  Annales  de  dr.  comm.  VIII 
177 ff.;  derselbe,  traitS  Nr.  701  ff.;  Mijs,  Ontbinding  der  naamlose  vennoot* 
ehftp  1893;  Vidari  Kr.  1441ff.;  Vivante,  Trattato  2  ed.  Nr.  7Uff.; 
Sraffa,  la  bquidaiione  delle  societi  commerciali  2  ed.;  Anfossi,  Dello 
scioglimento  delle  societ4  commerciali  in  Archivio  giuridico  LXX  p.  201  ff.; 
Lindley  6  ed.  p.  819 ff.;  Waterman  §§417 ff.;  Thompson  §§  6577 ff.; 
Cook  §§  698ff.,  910;  Johnston,  the  winding  np  of  companies  6  ed.  1902; 
Siimton§§8880ff.; 
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oder  verfügungsanfähigen  Aktionär  nimmt  der  gesetzliche 
Vertreter  dessen  Rechte  als  Aktionär  wahr.  Nicht  aus- 
geschlossen ist,  daß  das  Statut  den  Tod  eines  Aktionärs  als 
Auflösungsgrund  hinstellt.  Er  wäre  es  dann  aber  nur  unter 
dem  Gesichtspunkt  eines  dem  Zeitpunkt  nach  ungewissen 
Ereignisses,  mit  dessen  Eintritt  die  Aktiengesellschaft  nach 
statutarischer  Bestimmung  ihr  Ende  nehmen  soll.  Die  sta- 
tutarische Bestimmung  wäre  dann  vor  Eintritt  jenes  Ereignisses 
insoweit  abänderlich,  als  nach  allgemeinen  Grundsätzen  und 
nach  Maßgabe  des  betreffenden  Gesetzes  durch  Statuten- 
änderungen die  Zeitdauer  der  Aktiengesellschaft  verlängert 
werden  kann. 

Der  andere  umstand,  daß  die  Aktiengesellschaft  eine 
Körperschaft  und  nicht  eine  Gesellschaft  ist,  schließt  die 
Kündigung  seitens  eines  Mitgliedes  als  Beendigungsgrund 
aus.  Denn  da  kein  Mitglied  zu  dem  anderen  in  einem 
obligatorischen  Vertragsverhältnis  steht,  so  sind  die  Grund- 
sätze, nach  denen  ein  Gesellschafter  durch  Erklärung  an  die 
Mitgesellscliafter  das  Gesellschaftsverhältnis  lösen  kann,  hier 
unanwendbar.  Dies  gilt  gleichmäßig  ftir  den  Fall,  daß  die 
Aktiengesellschaft  auf  bestimmte  Zeit,  wie  für  den  Fall,  daß 
sie  auf  unbestimmte  Dauer  besteht.  Wie  letzterenfalls  durch 
einen  Beschluß  der  Generalversammlung  und  nicht  durch  eine 
Willenserklärung  des  einzelnen  Aktionärs  die  Auflösung  her- 
beigeführt würde,  so  wäre  auch  im  ersten  Fall  der  einzelne 
Aktionär  nicht  berechtigt,  unter  Berufung  darauf,  daß  ein 
gewichtiger  Grund  zur  Auflösung  vorhanden  sei,  einseitig  zu 
kündigen  oder  auf  Auflösung  zu  klagen.  Vielmehr  wäre  er 
nur  in  der  Lage,  durch  Ausübung  seiner  Teilnehmerrechte  in 
der  Generalversammlung  einen  Beschluß  der  Gesamtheit  auf 
Auflösung  herbeizuführen.  Weichen  in  letzter  Beziehung 
einige  Gesetze  insofern  ab,  als  sie  in  gewissen  Fällen  dem 
einzelnen  Aktionär  oder  einem  gewissen  Bruchteil  der  Aktionäre 
die  Legitimation  gewähren,  auf  Auflösung  der  Aktiengesell- 
schaft bei  der  Behörde  vorstellig  zu  werden,  so  ist  der  dabei 
maßgebende  Gesichtspunkt  meist  nicht  der,  daß  das  einzelne 
Mitglied    sein    Kündigungsrecht    gerichtlich    geltend    macht, 
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sondern  der  andere,  daß  es  als  Interessent  oder  als  eine  Art 
Organ  der  Körperschaft  die  gesetzlichen  Folgen  herbeizuführen 
sucht,  deren  Herbeiführung  die  an  sich  maßgebenden  Organe 
unterlassen  haben.  ^) 

Die  Zahl  der  Auflösungsgründe  ist  keine  begrenzte.  Auch 
variieren  sie  in  den  einzelnen  Rechten,  indem  ein  Teil  de^ 
Gesetze  Auf  lösungsgründe  anerkennt,  die  anderen  fremd  sind. 
Doch  ergeben  sich  aus  der  Natur  der  Sache  gewisse  Auf- 
lösungsgründe von  selbst,   die   zunächst   zu   besprechen   sind. 

§  96. 
Ablauf  der  satzungsgemäßen  Zeit 

An  und  für  sich  ist  die  Aktiengesellschaft  nicht  an  eine 
bestimmte  Zeitdauer  gebunden.  Vielmehr  würde  sie  in  Er- 
manglung einer  statutarischen  Bestimmung  solange  fortbestehen, 
bis  ein  Auflösungsgrund  eintritt.  Doch  weichen  einige  Gre- 
setze  hiervon  ab,  indem  sie  eine  Höchstdauer  ihres  Bestandes 
aufstellen.  So  gilt  nach  dem  belgischen  Gesetz  von  1873 
Art.  71,  daß  außer  den  zur  Ausbeutung  einer  Gerechtsame 
gebildeten  Aktiengesellschaften,  deren  Dauer  die  Konzession 
bestimmt,  Aktiengesellschaften  nicht  auf  längere  Zeit  als 
30  Jahre  gebildet  werden  dürfen,  jedoch  mit  der  Maßgabe, 
daß  die  Dauer  unter  Beobachtung  der  Yorschriften  über 
Statutenänderung  vor  Ablauf  jener  Zeit  auf  weitere  30  Jahre 
verlängert  werden  könne.  Nach  nordamerikanischen 
Statutarrechten   beträgt   die   Maximaldauer   20,   50,   99  oder 

*)  So  in  Belgien  78:  jeder  Interessent  (also  auch  ein  Gläubiger) 
kann,  wenn  die  Mitgliederzahl  seit  6  Monaten  unter  7  gesunken  ist,  auf 
Auflösung  klagen;  ähnlich  Frankreich  37,  38,  Portugal  120  §  3.  Vgl. 
Schweden  55 :  entbehrt  die  Aktiengesellschaft  eines  Vorstandes,  so  können 
Aktionäre  oder  Gläubiger  bei  dem  Gericht  den  Antrag  auf  Auflösung  der 
Gesellschaft  stellen.  Von  nordamerikanischen  Statutarrechten  vgl.  z.  B. 
CJonnecticut  bei  Cook  p.  1635.  Vgl.  Cook  p.  860,  Stimson  §  8332.  In 
Jf rankreich  freilich  hat  die  Praxis  ultimo  loco  den  Art.  1871  des  Code 
civil  zur  Anwendung  gebracht,  zumal  dann,  wenn  infolge  Beschluß- 
anfähigkeit  der  Generalversammlung  ein  Auflösungsbeschluß  nicht  zu 
Stande  kommen  konnte.  Vgl.  Thaller  in  Annales  de  droit  comm.  VIII 
p.  177  ff. 
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101  Jabre  und  swar  bald  derart,  daB  eine  Verifingenuig  niehi 
xoliaaiff  ist«  bald  derart,  daß  der  GeneralTenammlnng  die 
Möglichkeit,  daroh  BesebluA  dieVerläagening  ein-  oder  mehrere 

Male  herbeizuführen,  gewahrt  bleibt 

Andere  Gesetze  enthalten  eine  eo  weitgehende  BeselmLnkung 
nicht,  verlangen  aber  doch,  daB  das  Statut  die  Dauer  der 
Aktiengesellschaft  festsetze,  wobei  sie  aber  eine  Verlängemng 
gestatten,^)  während  wieder  andere  Gesetze  in  Ermanglung 
besonderer  statutarischer  Festsetzung  die  Dauer  als  eine  un- 
beschränkte ansehen.  Der  letztere  Standpunkt  ist  ohne  Zweifel 
am  ehesten  zu  billigen.  Denn  je  nach  den  Zwecken,  die  eine 
Aktiengesellschaft  verfolgt,  ist  der  Zeitraum,  dessen  sie  zur 
Erreichung  jener  Zwecke  bedarf,  ein  yeraohieden  großer.  Das 
Interesse  des  einzelnen  Aktionärs  an  der  Bealisiemng  seiner 
Wertquote  wird  ohnehin  durch  die  freie  Übertragbarkeit  seines 
Anteilrecbtes  genügend  gewahrt  Aus  der  Natur  der  Sache 
läßt  sich  aber  ein  Grund  für  die  zeitliche  Beschränkung  nicht 
entnebmen.  Zumal  gilt  dies  für  diejenigen  liändery  in  denen 
das  Normativsystem  zur  Herrschaft  gelangt  ist,  da  die  Bechta- 
fäbigkeit  der  Aktiengesellschaft  lüer  nicht  auf  einem  FriTileg» 
sondern  auf  allgemeinen  Gesetzen  beruht 

Wo  nun  das  Statut  die  Dauer  der  Aktiengesellschaft 
auf  einen  bestimmten,  sei  es  einen  kalendermäßig  bemessenen, 
sei  es  einen  sonst  fest  begrenzten,  Zeitraum  begrenzt  hat, 
tritt  die  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  mit  Ablauf  dieses 
Zeitraums  ein,  ohne  daß  es  eines  besonderen  Auflösuugs- 
beschlusses  bedürfte.^  Auch  ist  es  nicht  angängig,  daß  nach 
Ablauf  der  statutarischen  Zeitdauer  die  Generalversammlung 
eine  Verlängerung  der  Aktiengesellschaft  beschließt.  Selbst 
das  einstimmige  Votum  aller  Aktionäre  würde  eine  Verlängerung 
nicht  herbeiführen  können,  nachdem  die  Auflösung  einmal 
eingetreten  ist.  Noch  weniger  wäre  es  möglich,  daß  durch 
stillschweigendes  Fortführen  der  Geschäfte  die   Gesellschaft 


0  NWderUnde  46,  IWien  89  'S  158  Ab«.  1  Nr.  9,  Spanien  151,  Poi^ 
tugal  114  Kr.  4,  Serbien  17  Nr.  3,  Argentinieo  318  ^ 

*)  Anden  jedoch  engl.  Comp.  Act  1862  sect.  129  Nr.  1. 


AtdMf  der  nlning^enulfiea  Zeit.  505 

verUbigort  wird.^)  Sollte  das  Statut  bestimmt  h&bea,  dafi  die 
Gksdlaehaft  atillschweigend  fortgeeetzt  werden  kann,  so  liegt 
in  Wahrheit  eio»  Geselkohaft  foa  unbeschränkter  Dauer  Tor.*) 
Yielmehr  wäre  nur  im  Wege  der  Neugründung  die  Herstellung 
des  erstrebten  Zustandes  zu  erreichen.^) 

Dagegen  fragt  es  sich,  ob  vor  Ablauf  des  Zeit* 
ranmes  im  Wege  der  gewöhnlichen  Statutenänderung  eine 
Verlängerung  der  Aktiengeaellschaft  über  die  ursprünglich 
bestimmte  Zeit  erfolgen  kann,  oder  ob  nicht  Tielmehr 
jedes  Mitglied  ein  nnentmehbares  Becht  darauf  hat,  daft 
die  ursprünglich  gesetzte  Zeitdauer  innegehalten  werde.  An 
und  f&r  sich  wird  der  letzteren  Ansicht  beizupflichten  sein« 
weil  durch  die  Verlängerung  des  Zeitraumes  der  statuten- 
mäBig  bestimmte  Anspruch  des  einzelnen  Aktionärs  auf 
Bealisiening  seiner  Liquidationsquote  nachteilig  betroffen  wird, 
was  sich  zumal  dann  für  den  einzelnen  empfindlich  geltend 
macht,  wenn  der  Verlängerungsbeschluß  kurz  vor  Ablauf 
des  ursprünglichen  Zeitraumes  ergeht^)  Auf  der  anderen 
Seite  ist  jedoch  zu  erwägen,  daß  die  Größe  der  Liquidations* 
quote  stets  eine  unsichere  ist,  daß  noch  im  letzten  Augenblick 
durch  ungünstige  Verhältnisse  die  Liquidationsquote  ent- 
wertet werden  kann,  daß  eine  Verlängerung  nur  dann  be* 
schlössen  werden  wird,  wenn  Aussichten  auf  Gewinn  vor- 
handen sind,  und  daß  dann  durch  Veräußerung  seines  Anteils 
der  Aktionär  zur  ökonomischen  Befriedigung  gelangen  kann. 
Aus  diesen  Gründen  ist  jedenfalls  in  denjenigen  Ländern  an- 
zunehmen, daß  ein  Verlängerungsbeschluß  mit  der  für  ge- 
wöhnliche Statutenänderungen  genügenden  Mehrheit  gefaßt 
werden  darf,  in  denen  Beschlüsse  von  ähnlicher  Wichtigkeit, 
z.  B.  die  Erhöhung  des  Grundkapitals,  der  gleichen  Behandlung 
unterworfen  werden,  oder  die  nur  für  Beschlüsse  von  erheblicherer 
Bedeutung,  wie  Änderung  des  Gegenstandes  des  Unternehmens, 
verstärkte  Mehrheit  oder  Einstimmigkeit  verlangen.     Für  das 


^)  ItaHen  190,  Portugal  138,  ArgeBtiniMi  S54.  \g\.  C o ok  p.  1677, 1734. 

s)  RiBg  zu  §  274  Nr.  8. 

^  Spaniea  2S8. 

*)  Vgl.  Renaud  in  Z.  f.  H.R.  Xm  S.  141ff.  und  A.ö.  S.  79^ 
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Allgemeine  deutsche  H.G.B.,^)  wie  für  das  neue  deutsche 
H.G.B.  dürfte  in  dieser  Hinsicht  ein  Zweifel  kaum  noch  be- 
stehen.*) Einzelne  Gesetze  haben  das  Interesse  des  einzelnen 
Aktionärs  dadurch  zu  wahren  gesucht,  daß  sie  dem  der  Ver- 
längerung der  Dauer  widersprechenden  Aktionär  die  Be- 
fugnis einräumen,  binnen  bestimmter  kurzer  Frist  aus  der 
Gesellschaft  auszutreten  und  Abfindung  seines  Anteiles  nach 
Maßgabe  der  letzten  genehmigten  Bilanz  zu  verlangen, ^)  ein 
Verfahren,  das  unter  Umständen  die  Interessen  der  Gläubiger 
zu  verletzen  geeignet  ist.  Dem  letzteren  Gedanken  tragt  das 
portugiesische  H.G.B.  dadurch  Rechnung,  daß  es  verlangt, 
der  Betrag  der  von  der  Gesellschaft  sich  zurückziehenden 
Aktionäre  dürfe  nicht  mehr  als  ein  Drittel  des  Gesellschafta- 
vermögens  darstellen.*)  Andere  unterwerfen  den  Fortfuhrungs- 
beschluß  erschwerenden  Voraussetzungen  hinsichtlich  der  er- 
forderlichen Mehrheit.*) 

Ganz  vereinzelt  nur  ist  der  Standpunkt  vertreten,  daß  eine 
Verlängerung  der  Dauer  im  Wege  der  Statutenänderung  durch 
Generalversammlungsbeschluß  gänzlich  ausgeschlossen  ist.^) 

Von  der  soeben  erörterten  Frage  ist  die  andere  zu  scheiden, 
ob  nachträglich  im  Wege  der  Statutenänderung  eine  bestimmte 
Dauer  festgesetzt  oder  die  anfänglich  festgesetzte  Dauer  ein- 
geengt werden  kann.  Für  die  Beantwortung  dieser  Frage  ist 
die  Stellungnahme  des  einzelnen  Gesetzes,  beziehungsweise 
Statutes  zu  der  freiwilligen  Auflösung  von  entscheidender  Be- 
deutung. Wo  das  Gesetz,  beziehungsweise  Statut  sich  in  letzterer 
Hinsicht  mit  einem  Mehrheitsbeschluß  begnügt,  wird  ein  solcher 
auch  für  die  nachträgliche  Beschränkung  hinsichtlich  der  Dauer 


*)  Vgl.  A.D.H.G.B.  art.  214  Abs.  1,  Schweiz  art.  626  Abs.  1. 

«)  Vgl.  RÖ.E.  VI  Nr.  32. 

«)  Italien  158  Abs.  8. 

*)  Portugal  128. 

^)  Serbien  68,  nord  amerikanische  Statu  tarrechte. 

•)  Ungarn  179  Abs.  2,  160  Abs.  2  Nr.  1,  vgl.  Bosnien  193.  In  England 
kommt  es  darauf  an,  ob  die  Dauer  im  memorandum  of  association  oder 
in  den  articles  of  association  fixiert  ist.  Ersterenfalls  ist  sie  unabänderlich, 
letzterenfalls  abänderlich. 
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als  genügend  betrachtet  werden  müssen.  Denn,  wenn  dei* 
einzelne  Aktionär  nicht  ein  unentziehbares  Becht  auf  den  Fort* 
bestand  der  Aktiengesellschaft  überhaupt  hat,  so  steht  ihm 
um  so  weniger  ein  solches  auf  den  Fortbestand  über  eine 
bestimmte  Zeit  hinaus  zu.  Auch  treffen  diejenigen  Erwägungen, 
die  sich  gegen  eine  Verlängerung  der  Dauer  geltend  machen 
ließen,  hier  nicht  in  gleicher  Stärke  zu.  Von  einer  Beein- 
trächtigung des  Bechtes  auf  die  Liquidationsquote  kann  hier 
keine  Rede  sein.  Der  Möglichkeit,  daß  bei  längerem  Bestände 
die  Gewinnbeträge  sich  häufen  werden,  steht  die  andere,  daß 
spätere  Verluste  eintreten  werden,  gegenüber.  Die  für  manche 
Gesetze  praktische^)  Frage,  ob  ein  derartiger  Beschluß  der 
gleichen  erhöhten  Mehrheit,  wie  der  Auflösungsbeschluß  bedarf, 
oder  ob  er  nur  den  Vorschriften  über  gewöhnliche  Statuten- 
änderungen unterliegt,  ist  nicht  gleichmäßig  zu  beantworten. 
Da,  wo  es  sich  um  eine  derartige  Verkürzung  der  Dau^ 
handelt,  daß  in  Wahrheit  ein  Beschluß,  gerichtet  auf  dem- 
nächstige Auflösung,  vorliegt,  wird  man  dieselben  Anforderungen 
wie  an  den  Auflösungsbeschluß  zu  stellen  haben.  Wo  die  ins 
Auge  gefaßte  kürzere  Dauer  aber  immer  noch  nach  den 
Zwecken  der  Gesellschaft  eine  planmäßige  Verwendung  und 
Ausnutzung  des  Kapitals  zu  gewähren  vermag,  wird  schon  die 
für  eine  gewöhnliche  Statutenänderung  erforderliche  Mehrheit 
genügen.*) 

§96. 
Der  Eintritt  anderer  satzungsgemäßer 
Beendigungsgründe. 
Das  Statut  kann  die  Auflösung  auch   für   den  Fall  des 
Eintrittes  anderer  Tatsachen,  z.  B.  für  den  Fall  des  Ausbruches 
eines  Krieges,    des  Todes   eines  Aktionärs,   des    Baues   einer 
bestimmten  Eisenbahn,   des  Verlustes  eines  gewissen  Bruch- 
teiles  des   Grundkapitales  aufstellen.      Die    solchenfalls   auf- 
tretenden Frfigen  sind  die  gleichen,    wie  die  hinsichtlich  der 


»)  Z.  B.  Deutschland  §  292  Abs.  1  Nr.  2,  §  276. 
2)  Vgl.  Ring  zu  §  274  Nr.  3,  anders  Staub  zu  §  292  Anm.  5,   der 
generell  die  Erfordernisse  für  die  Auflösung  hier  gewahrt  wUsen  will. 
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Zeitdauer  erörterten.  Nur  wird  es  aich  hier  h&ufig  sogleidi 
um  die  Frage  haDdeln,  ob  durch  eine  nachträgliehe  Änderung 
der  darauf  besüglichen  Btatutarischen  Bestimmangeo  nidit 
lugleich  der  Gregenstand  des  UntemehmenB  eine  Änderung 
erfährt  Soweit  dies  der  Fall  ist,  wird  die  Entscheidung,  ob 
durch  Mehrheitsbeschluß  eine  Änderung  möglich  ist,  sich  nach 
den  früher  (§  90)  erörterten  Grundsätzen  über  eine  Änderung 
des  Gegenstandes  des  Unternehmen«  su  richten  haben. 

§97. 

Die  Auflösung  durch  Beschlufi  der  Aktionäre. 

Da  die  Aktiengesellschaft  eine  Körperschaft  privatredit- 
licher  Art  ist,  so  kann  sie  ihr  Ende  nehmen  dorch  einen  auf 
Auflösung  gerichteten  Beschluß  der  Mitglieder,^)  ohne  daß 
der  Staat  seine  Zustimmung  zu  erteilen  hat.  Dies  würde  auch 
da  gelten,  wo  das  Konzessionssjstem  herrscht.  Denn  aus  dem 
Grundsatz,  daß  die  Aktiengesellschaft  nur  mit  staatlicher  Ge- 
nehmigung in  rechtliche  Existenz  treten  kann,  folgt  nicht  mit 
Notwendigkeit,  daß  sie  auch  zu  ihrer  Beendigung  der  staat- 
lichen Genehmigung  bedarf.^  Der  für  das  Kouzessionssjstem 
maßgebende  Gesichtspunkt  ist  nur  der,  daß  der  Staat  darüber 
wachen  soll,  daß  nicht  schädliche  Unternehmungen  ins  Leben 
gerufen  werden,  sowie  daß  während  ihres  Bestandes  die  Körper- 
schaft gemäß  den  Gesetzen  und  Statuten  gehörig  funktioniert. 
Dagegen  besteht  ein  Zwang  der  Körperschaft  zum  Fortleben 
nicht.  Es  würde  somit  in  Ermanglung  anderslautender  posi- 
tiver Vorschrift  oder  statutarischer  Festsetzung  ^  ein  Beschluß 
der  Aktionäre  auch  die  konzessionsbedürftige  Aktiengesellschaft 
zur  Auflösung  bringen. 


^)  Der  Vontand  kaon  die  Aktiengesellschaft  nicht  auflösen.  Die 
Auflösuiigsbefugnis  kann  ihm  auch  nicht  durch  das  Statut  allgemein  oder 
für  gewisse  Fälle  übertragen  werden.  Anders  die  belgische  Praxis  (Pas. 
Belg.  1898  m  p.  185). 

<)  Vgl.  Renand  S.  802f.  Schon  in  der  Zeit  des  Oktroisystems  galt 
dies  Erfordernis  nicht  mehr  unbedingt.  Vgl.  meine  geschichtl.  Entw. 
8.  88.    Doch  kann  im  Oktroi  ein  anderes  bestimmt  sein. 

>)  Vgl.  z.  B.  Ghiatonala  804  (Borehardt  IE  p.  709). 
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Der  Auf  lösQDgsbeechliiß  kann  unbedingt  oder  bedingt  er* 
geben.  Docb  wird  der  Natur  der  Sache  uacb  nur  eine 
SuspeusiT-  nicbt  eine  Resolutivbedingung  zul&ssig  aein,  weil  es 
nicht  wohl  angeht,  die  Wirkungen  einer  eingetretenen  Auf- 
lösung mit  Rückwirkung  zu  beseitigen.  Die  Suspensivbedingung 
kann  z.  B.  in  Frage  kommen  bei  der  Umwandlung  in  eine 
andere  Gesellschaftsform,  bei  dem  Verkauf  des  ganzen  Ver- 
mögens u.  a.  m. 

Der  Auf  lösungsbeschluß  ist  kein  Beschluß  einer  Statuten- 
änderung. Denn  er  will  die  Verfassung  der  Aktiengesellschaft 
nicht  umgestalten,  sondern  deren  Existenz  ganz  beseitigen. 
Auch  da,  wo  das  Statut  die  Dauer  der  Aktiengesellschaft 
bestimmt  hatte,  liegt  in  dem  Beschluß  der  Auflösung  keine 
Statutenänderung.^)  Denn  jener  Bestimmung  der  Dauer 
wohnte  nur  der  Sinn  bei,  daß  in  Ermanglung  eines  auf 
Auflösung  gerichteten  Beschlusses  die  Aktiengesellschaft 
mit  Ablauf  der  Zeitperiode  ohne  weiteres  ihr  Ende  nehmen 
solle.  Der  Auflösungsbeschluß  unterliegt  deshalb  auch  nicht 
den  Vorschriften  über  Statutenänderungen.  Insbesondere  gilt 
die  für  Statutenänderungen  erforderliche  Mehrheit  nicht  ohne 
weiteres  für  den  Auf  lösungsbeschluß,  und  ist  die  für  Statuten- 
ändemngen  notwendige  Eintragung  in  das  Handelsregister 
nicht  ohne  weiteres  auf  den  Auf  lösungsbeschluß  zu  erstrecken.*) 

Der  Auflösungsbeschluß  setzt  an  sich  voraus  die  Zu- 
stimmung aller  Aktionäre.  Denn  da  es  sich  bei  ihm  um  eine  frei- 
willige Einigung  der  Mitglieder  über  die  Beendigung  ihrer  körper- 
schaftlichen Zusammengehörigkeit  handelt,  so  ist  er  nur  dann 
als  gefaßt  anzusehen,  wenn  sämtliche  Mitglieder  eines  Willens 
sind.  Dies  gilt  nicht  bloß  dann,  wenn  das  Statut  eine  bestimmte 
Dauer  vorgeschrieben  hatte,  sondern  auch  dann,  wenn  die 
Aktiengesellschaft  auf  unbestimmte  Daner  bestand.  Hatte 
freilich  das  Urstatut  eine  gewisse  Mehrheit  fÖr  genügend  erklärt, 
so   ist  der   mit   solcher  Mehrheit  gefaßte  Auflösungsbeschtuß 


1)  A.  A.  Bing  zu  §  292  Kr.  3  and   Mako  wer  zu  §  299  Anm.  Ib. 

^  Vgl.  Benaud  S.  80S.  Die  entgegengesetzte  Meinung  föhrte  zu 
der  Konsequenz,  daß  u.  U.  der  Auflösungsbeschluß  im  Glebiete  des  Kon- 
zesaionMystttms  der  staaifiehen  Genebmignng  bedarf. 
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wirksam.  Im  Wege  Dachträglicher  Statatenändening  einen 
Mehrheitsbeschluß  fdr  genügend  zu  erklären,  würde  dagegen 
an  sich  nur  durch  einstimmigen  Beschluß  zulässig  sein. 

Indessen  ist  diese  Frage  von  keiner  praktischen  Bedeutung. 
Denn  in  fast  allen  Aktiengesetzen  ist  der  Grundsatz  anerkannt, 
daß  der  Auflösungsbeschluß  mit  einer  (gewöhnlich  yerstärkten) 
Mehrheit  gefaßt  werden  könne.  ^)  Manche  Gesetze  unterscheiden 
die  Fälle  der  gewöhnlichen  Auflösung  von  dem  besonderen 
Falle  der  Verschmelzung  (Fusion),  indem  sie  für  den  letzteren 
strengere  Voraussetzungen  aufstellen,  als  für  die  ersteren,  Be- 
stimmungen, auf  die  später  genauer  einzugehen  ist.^  Wo  es 
an  speziellen  Vorschriften  für  die  Aktiengesellschaften  fehlt^ 
wird  zunächst  auf  das  allgemeine  Recht  der  Körperschaften 
und  nicht  auf  das  der  Gesellschaften  zurückzugehen  sein.  Sollte 
es  auch  in  jenem  an  dem  Grundsatz,  daß  die  Auflösung  im 
Wege  des  Mehrheitsbeschlusses  erfolgen  könne,  ermangeln,  so 
wäre  die  Zustimmung  aller  Aktionäre  zu  verlangen. 

Was  die  Form  des  Auflösungsbeschlusses  betrifft,  so 
würden  an  sich  die  gewöhnlichen  Grundsätze  über  die  Form 
der  Generalversammlungsbeschlüsse  Platz  greifen.  Nicht  selten 
aber  wird  verlangt,  daß  der  Beschluß  wegen  seiner  Wichtigkeit 
feierlich  verlautbart  wird.*)  Eine  Eintragung  in  das  Handels- 
register ist  zwar  gefordert/)  aber  für  die  Rechtswirksamkeit 
nicht  stets  unerläßlich.^)     Sie  geschieht  nach  einem  Teil  der 


»)  Vgl.  Frankreich  31,  28,  Itaüen  158  Abs.  1  Nr.  1,  A.D.H.G.B.  242 
Abs.  1  Nr.  8,  209  Nr.  10,  Ungarn  179  Abs.  1  Nr.  6,  201  Abs.  1  Nr.  2, 
Schweiz  664  Abs.  1  Nr.  9.  616  Nr.  9,  Portugal  120  Nr.  6,  116,  Argentinieo 
854  Abs.  1  Nr.  1,  Mexiko  206.  216  Nr.  I,  Japan  221«,  222.  Engl.  Comp. 
Act  1862  sect.  129  Nr.  2,  sect.  51,  Schweden  88  Abs.  2,  Serbien  81  Nr.  2,  68. 
Hierhin  zählt  auch  Deutschland  292  Abs.  1  Nr.  2  (303  Abs.  1,  2)  und 
österreichisches  Aktienregulativ  §  55. 

")  Über  den  Fall  der  Verstaatlichung  unten  §  102. 

')  Frankreich  61  behandelt  ihn  in  dieser  Beziehung  gleich  der 
Statutenänderung,  ähnlich  Italien  96.  vgl.  Schweiz  664  Nr.  2,  Portagml  116. 

*)  A.D.H.G.B.  243,  Ungarn  202,  Schweiz  665,  Schweden  58.  Vgl 
engl.  Comp.  Act.  1862  sect.  129,  53. 

^)  Als  unerläßlich  stellt  sie  hin  Ungarn  181,  Portugal  116,  49  Nr.  5 
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Gesetze  vielmehr  nur  zu  den  Zwecken  der  Publikmachang,  und 
die  Unterlassung  hat  nur  den  Nachteil,  daß  Dritte  sich  mit 
Unkenntnis  der  erfolgten  Auflösung  entschuldigen  können.^) 
Der  einmal  gefaßte  und  wirksam  gewordene  Auflösungs- 
beschluB  kann  nicht  wieder  rückgängig  gemacht  werden,  auch 
nicht  durch  einstimmigen  Beschluß  aller  Aktionäre.  Solange 
er  nicht  wirksam  geworden  ist,  wird  freilich  seine  Zurück- 
nahme zulässig  sein.^) 

§98. 
Die  Auflösung  durch  Fortfall  sämtlicher  Mitglieder. 
Da  die  Aktiengesellschaft  eine  Personenvereinigung  ist, 
so  nimmt  sie  mit  dem  Fortfall  sämtlicher  Mitglieder  ihr  Ende. 
Ein  solcher  Fortfall  bildet  hier  aber  wegen  der  regelmäßigen 
Yererblichkeit  und  Übertragbarkeit  der  Anteile  die  seltene 
Ausnahme.  Denn  es  würde  selbst,  wenn  alle  Mitglieder  ohne 
Hinterlassung  des  ordeutlichen  gesetzlichen  Erben  sterben,  das 
Erbrecht  des  Fiskus  in  Frage  kommen,  der  dann  als  Aktionär 
in  die  Rechte  des  Verstorbenen  eintreten  würde.  Ebenso 
würde,  wenn  Aktionäre  nur  Köi7>erschaften  oder  Handels* 
gesellschaften  wären,  mit  deren  Auflösung  das  Aktienrecht  auf 
denjenigen  übergehen,  der  nach  gesetzlicher  Bestimmung  als 
Rechtsnachfolger  anzusehen  wäre.  Nur  in  einem  Falle  läßt 
sich  ein  Fortfall  sämtlicher  Mitglieder  denken,  nämlich  wenn 
sämtliche  Aktienrechte  eingezogen  sind.  Mit  der  Einziehung 
der  letzten  Aktie  ist  dann  die  Personenvereinigung  notwendig 
beseitigt,  und  es  kann  sich  nur  um  die  Frage  handeln,  welches 
das  Schicksal  des  vorhandenen  Vermögens  sein  wird,  ein  Punkt, 
auf  den  später  zu  kommen  ist.  Dabei  ist  aber  Voraussetzung, 
daß  die  Einziehung  wirklich  das  Aktienrecht  beseitigt.  Werden 
Aktien  dergestalt  amortisiert,  daß  die  von  der  Amortisation 
betroflfenen  Aktionäre  Genußscheine  erhalten,  welche  ihnen  die 
Eigenschaft   von   Aktionären   belassen,   so   würde   auch   trotz 


1)  So  das  A.D.H.G.B.  243,  Schweiz  665,  Deatschland  293.  Die  engl. 
Comp.  Act.  1862  sect.  132  verlangt  auch  Bekanntmachung  in  gewissen 
Zeitungen. 

*)  Vgl.  Houpin,  Traite  des  societes  I  p.  610. 
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£]]iziehaDg  sämtlicher  Aktien  die  Akttengesellsdiaft  bei  Bestand 
bleiben.  Die  Gennßscheininhaber  wttrden  als  Mitglieder  der 
Aktiengesellschaft  anzusehen  sein*  Es  handelte  sich  dann  in 
Wahrheit  nicht  um  Einziehung,  sondern  am  Umwandlung  des 

Aktienrechts.^) 

Eine  andere  Frage  ist,  ob  durch  das  Sinken  der  Mit- 
gliederzahl bis  auf  ein  Mitglied*)  die  Auflösung  der  Geaell- 
schaft  eintritt.  Diese  Frage  ist  dann  jedenfalls  zu  bejahen, 
wenn  der  erzeugte  Zustand  auf  die  Dauer  bleiben  soll,  was 
z.  B.  dann  der  Fall  sein  wird,  wenn  sämtliche  Aktien  bis  auf 
eine  eingezogen  sind.*) 

Dagegen  herrschen  Zweifel^)  Hir  den  Fall,  dafi  ein  Aktionär 
sämtliche  Aktien  in  seiner  Hand  vereinigt,  eine  Möglichkeit, 
die  sogar  dergestalt  vorkommen  kann,  daß  es  die  Aktien- 
gesellschaft selbst  ist,*^)  die  ihre  sämtlichen  Aktien  erworben 
bat.*)  Denn  in  diesem  Falle  besteht  die  jederzeitige  Möglichkeit, 
durch  WeiterveräuBerung  der  Aktien  die  Mitgliederzahl  zu 
vermehren.  Nach  allgemeinen  Gesichtspunkten  muß  f&r  zu- 
lässig erachtet  werden,  daß  eine  Körperschaft  vorübergehend 
nur  aus  einem  Mitglied  besteht.'')  Für  die  Aktiengesellschaften, 
bei  denen  nicht  die  Person  des  einzelnen  Mitgliedes,  sondern 
das  Quantum  von  Anteilen  die  Basis  der  Mit.gliedschaft  bildet, 

^)  So  in  Österreich  nach  dem  ReguUtiy  toa  1899  §  88  Abs.  9  Nr.  3. 
Vgl.  über  solche  Fälle  Z.  f.  HB.  £d  XLIX  S.  867,  Bd.  L  S.  141. 

^)  Id  ElngUnd  spricht  man  solchenfalls  von  ,,one  man  Company*'. 

')  Über  die  Einziehung  siehe  oben  S.  138  ff. 

*)  Vgl.  hierzu  Zimmermann  in  Buschs  Archiv  XXXT  S.  223. 

^)  Es  kann  auch  eine  andere  Aktiengesellschaft  alle  Aktien  ankaafen 
und  auf  diese  Weise  die  Zwecke  der  Fosion  erraiehen.  Vgl.  über  soldie 
Fälle  Z.  für  das  gesamte  Aktienwesen  III  Nr.  5. 

•)  Vgl.  oben  S.  75ff. 

')  Vgl.  R.G.E.  XXII  S.  116,  XXni  Nr.  48,  so  auch  die  englische 
Praxis.  Vgl.  Annales  de  droit  commercial  XI  p.  302.  Lindley  6  ed. 
p.  169,  160.  Gegen  die  Zulässigkeit  Rehme  in  Krit.  V.  J.  48  S.  »94, 
Ring  zu  §  292  Nr.  6,  Gier ke  Gen.  Theorie  S.  838 ff.  Auch  för  Frankreich 
kt  die  Praxis  entgegengesetzter  Ansicht  (Rsasetioadiof  vom  10.  April  1867 
bei  Dalloz  67,  1,897.  Vgl.  Houpin,  Trait^  8  ^.  I  Kr.  948X  ebenso 
die  belgische  Praxis  (Pas.  Belg.  1891,  III  p.  383),  die  ungariadM  (Low, 
Ungarisches  Handelsgeseta  zn  §  147). 
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ist  die  Zulässigkeit  um  so  mehr  zu  behaupten,  als  in  dem 
regelmäßig  Yorkommenden  Falle  der  Inhaberaktien  nicht  einmal 
die  Möglichkeit  besteht,  festzustellen,  ob  die  Aktien  in  der 
Hand  einer  Person  vereinigt  sind.  Der  Einwand,  daß  dann 
in  Wahrheit  das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  dem  In- 
haber der  sämtlichen  Aktien  gehören,  daß  dieser  die  sämt- 
lichen Gewinnste  einheimsen  würde,  ohne  für  die  Verluste  mit 
seinem  sonstigen  Vermögen  aufzukommen,  vermag  nicht  für 
stichhaltig  erachtet  zu  werden.  Denn  als  Träger  des  Ver- 
mögens erscheint  rechtlich  auch  solchenfalls  die  Körperschaft 
weiter,  und  der  Inhaber  sämtlicher  Aktien  wäre  an  das 
Statut  solange  gebunden,  bis  er  es  in  zulässiger  Weise  ab- 
geändert hat.  Die  Wahrnehmung  der  Vertretung  und  Ver- 
waltung der  Aktiengesellschaft  bliebe  nach  wie  vor  in  den 
Händen  der  Körperschaftsorgane,  auf  deren  Ausgestaltung 
freilich  der  alleinige  Inhaber  einen  maßgebenden  Einfluß  hätte.  ^) 
Der  Umstand,  daß  die  erzielten  Gewinne  einem  einzelnen 
zufließen,  vermag  deswegen  nicht  in  Betracht  zu  kommen, 
weil  er  auch  bei  Vorhandensein  einer  Mehrzahl  von  Aktionären, 
von  denen  einer  die  große  Mehrzahl  von  Aktien,  die  übrigen 
je  nur  eine  Aktie  besitzen,  annähernd  zutrifft.  Freilich  kann 
nach  der  Ausgestaltung,  welche  die  Aktiengesellschaft  durch 
Statut  oder  Gesetz  erhalten  hat,  für  die  Zeit  der  Vereinigung 
sämtlicher  Aktien  in  einer  Hand  die  Durchführung  der 
Verfassung  erschwert  oder  vereitelt  werden.  Muß  z.  B.  der 
Aufsichtsrat  aus  einer  Mindestzahl  von  Aktionären  bestehen 
oder  wird  für  die  Beschlußfähigkeit  der  Generalversammlung 
die  Anwesenheit  einer  Mehrzahl  von  Aktionären  verlangt,  so 
würden  diese  Organe  solange  nicht  funktionieren  können,  als 
die  sämtlichen  Aktien  in  einer  Hand  vereinigt  sind.  Allein 
dieses  Bedenken  würde  Platz  greifen  auch  in  den  Fällen,  wo 
die  Mitgliederzahl  aus  einer  Mehrheit  besteht,  die  nicht  genügend 
groß  ist,  um  die  betreffenden  Anforderungen  zu  erfüllen. 
Der  bloße  Umstand  aber,  daß  eine  Aktiengesellschaft  vorüber- 


1)  Vgl.  Cook   §631,   §709,   Spelling  §1007,  Waterman   §423, 
Thompson  §6653. 
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gehend  eines  Organes  entbehrt,  den  das  Gesetz  fordert,  be- 
seitigt die  rechtliche  Existenz  der  Aktiengesellschaft  noch  nicht.  ^) 

De  lege  ferenda  erscheint  es  aber  empfehlenswert,  bei 
Sinken  der  Mitgliederzahl  unter  eine  bestimmte  Ziffer  jedem 
Interessenten  oder  auch  der  Staatsgewalt  das  Recht  zu  geben, 
die  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  herbeizuführen,  sobald 
dieser  Zustand  eine  gewisse  Zeit  hindurch  gewährt  hat.  Denn 
anderenfalls  liegt  die  Gefahr  vor,  daß  die  Aktiengesellschaft 
während  längerer  Dauer  ohne  die  nötigen  Organe  in  Wider- 
spruch mit  dem  Gesetze  besteht. 

In  der  Tat  haben  nicht  wenige  Gesetzgebungen  diesen 
Weg  beschritten.  Nach  der  englischen  Comp.  Act  von  1862 
sect  79  Nr.  3  kann  der  Gerichtshof  die  Aktiengesellschaft 
auflösen,  wenn  die  Zahl  der  Mitglieder  unter  7  gesunken  ist, 
wie  nach  sect.  48  des  gleichen  Gesetzes  in  dem  Falle,  daß  die 
Aktiengesellschaft  länger  als  6  Monate  mit  einer  geringeren 
Anzahl  von  Mitgliedern  als  7  ihre  Geschäfte  betreibt,  jedes 
Mitglied,  das  hiervon  Kenntnis  hat,  unbeschränkt  für  die 
während  dieser  Zeit  kontrahierten  Schulden  haftet.  Nach 
französischem  Recht  kann,  nach  belgischem  Recht  muß 
auf  Antrag  eines  Interessenten  die  Auflösung  durch  das  Ge- 
richt ausgesprochen  werden,  falls  eine  gewisse  Zeit  hindurch 
die  Aktiengesellschaft  aus  weniger  als  7  Mitgliedern  besteht,^) 
ähnlich  nach  portugiesischem  Recht, ^)  wenn  die  Zahl  unter 
10  sinkt.  Nach  japanischem  Recht  hat  das  Sinken  der 
Mitgliederzahl  unter  7,  nach  serbischem  das  unter  10  ohne 
weiteres  die  Auflösung  zur  Folge.*)  Nach  dem  schwedischen 
Gesetz  von  1895*)  ist,  wenn  die  Anzahl  der  Aktionäre  unter  5 
herabgeht  und  nicht  innerhalb  dreier  Monate  ergänzt  wird, 
die  Gesellschaft  aufzulösen  unter  dem  Präjudiz,  daß  alle  die, 
welche  sich  in  Wissen  dieses  Zustandes  an  einem  Beschlüsse 
über  Fortsetzung  des  Unternehmens  beteiligen  oder  im  Namen 

')  Nach  Schweden  55  kann  dann  auf  Auflösung  geklagt  werden. 

«)  Frankreich  38  (1  Jahr);  Belgien  73  (6  Monate). 

»)  Portugal  120  §  3. 

*)  Japan  221  Nr.  8,  Serbien  81  Nr.  6. 

')  §  64. 
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der  Gesellschaft  handeln,  solidarisch  verhaftet  sein  sollen. 
Nach  dem  finnischen  Gesetz  vom  2.  Mai  1894  soll,  wenn  die 
Zahl  unter  3  sinkt  und  nicht  binnen  6  Monaten  sich  auf 
diese  Zahl  wieder  erhöht,  der  Vorstand  zur  Auflösung  der 
Gesellschaft  schreiten.^)  Andere  Gesetze  geben  der  Staatsgewalt 
das  Eecht,  die  Aktiengesellschaft  aufzulösen,  wenn  den  Vor- 
schriften über  Bilanzierung,  Abhaltung  der  Generalversammlung 
u.  dgl.  nicht  nachgekommen  wird.  Soweit  das  Konzessions- 
system herrscht,  wird  hier  ohnehin  die  Staatskontrolle  eingreifen. 

§  99. 
Portfall  des  Vermögens. 
Die  Aktiengesellschaft  soll  nach  einer  vielfach  vertretenen 
Ansicht  auch  durch  den  Fortfall  ihres  Vermögens  ihr  natür- 
liches Ende  erreichen.  Indessen  erscheinen  bei  näherem  Zu- 
sehen die  hierfür  angeführten  Gründe  nicht  stichhaltig.  Denn 
aus  dem  Umstand,  daß  die  Aktiengesellschaft  mit  einem 
Grundkapital  ins  Leben  treten  muß,  folgt  noch  nicht,  daß 
bei  Verlast  der  dies  Grundkapital  darstellenden  Vermögens- 
werte die  Gesellschaft  ihr  Ende  nimmt.  Ist  das  Grundkapital 
vielmehr  nur  die  buchmäßige  Größe,  welche  zur  Verhaftung 
eines  bestimmten  Kapitalbetrages  zu  Gunsten  der  Gläubiger 
dient,  so  mag  der  Verlust  des  ganzen  Vermögens  einen  zwingenden 
Anlaß  bieten,  die  Aktiengesellschaft  in  Konkurs  zu  setzen, 
allein  als  logische  Folge  kann  die  Auflösung  schon  deshalb 
nicht  erscheinen,  weil  die  Aussicht  auf  Wiedereinbringung 
der  Vermögenswerte  keinesfalls  ausgeschlossen  ist.  Zudem 
erscheint  jene  Ansicht  auch  praktisch  nicht  durchführbar. 
Denn  bei  den  wechselnden  Wertverhältnissen  kann  im  Laufe 
eines  Jahres  der  Betrag  des  Aktivvermögens  nach  Abzug  der 
Schulden  ein  durchaus  schwankender  sein.  Nur  durch  Auf- 
stellung einer  wahrheitsgemäßen  Bilanz  läßt  sich  erweisen, 
wie  zu  einem  gegebenen  Zeitpunkt  die  Vermögenslage  sich 
gestaltet.  Versteht  man  unter  Vermögen  aber  lediglich  die 
Aktivwerte  der  Gesellschaft,  so  wird  ein  solcher  Fortfall  kaum 


»)  Chydenius  p.  261. 
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vorkommen,  da  gewisse  Gegenstände,  z.  B.  Komtoirutensilien, 
sich  stets  noch  vorfinden  werden. 

Indessen  haben  einige  Gesetzgebungen  an  den  Fortfall 
des  ganzen  Grundkapitals  oder  eines  erheblichen  Bruchteiles 
desselben  ohne  weiteres  die  Folge  der  Auflösung  geknüpft.') 
Der  Sinn  derartiger  Bestimmungen  kann  aber  nur  der  sein, 
daß  die  Auflösung  eintreten  solle,  wenn  sich  bei  Einstellung 
des  Grundkapitals  in  die  Passiva  der  Bilanz  auf  der  Aktiv- 
seite ein  Fehlbetrag  ergibt,  der  dem  Betrage  des  ganzen 
Grundkapitals  oder  des  maßgebenden  Bruchteiles  gleich  kommt 
Nicht  dagegen  würde  der  Umstand,  daß  überhaupt  die  Passiva 
die  Aktiva  überwiegen,  einen  Auflösungsgrund  im  Sinne  jener 
Gesetze  darbieten,  da  das  Grundkapital  nur  als  bilanzmäßiges, 
nicht  als  wirkliches  Passivum  figuriert. 

Andere  Gesetze-)  lassen  zweckmäßiger  nicht  die  Tatsache 
des  Vermögensfortfalles  als  von  Rechtswegen  eintretenden  Auf- 
lösungsgrund erscheinen,  sondern  knüpfen  an  einen  behörd- 
lichen Akt  (Konkurseröfi'nung,  Ausspruch  des  Gerichts)  ^)  die 


»)  Spanien  221  Nr.  2,  Italien  189  Xr.  5,  146  Abs.  2,  Niederlande  47 
Abs.  2,  Portugal  120  Nr.  5,  vgl.  120  §4,  Schweden  54,  Argentinien  369 
Abs.  2.  In  einem  Teil  dieser  Gesetze  wird  die  Bedingung  hinzugefügt,  daß 
nicht  binnen  einer  bestimmten  Frist  Ergänzung  oder  Herabsetzung  stattfindet. 

«)  A.D.H.G.B.  Art  240,  242  Nr.  4,  D.H.G.B.  §§  240,  292  Nr.  3 
Ungarn  187,  201  Nr.  4,  Schweiz  657,  664  Nr.  3,  Mexiko  216  »,*,  Japan  174, 
Serbien  81  *,  79.  In  Frankreich  (37)  soll  bei  Verlust  von  »/♦  ^^  Grund- 
kapitals der  Vorstand  die  Generalversammlung  einberufen  behufs  Beschluß- 
Fassung  über  die  Auflösung.  Unterläßt  er  es  oder  kann  sich  die  General- 
versammlung nicht  konstituieren,  so  hat  jeder  Interessent  das  Recht, 
gerichtliche  Auflösung  zu  verlangen.  In  Belgien  72  hat  bei  Verlust  der 
Hälfte  des  Grundkapitals  der  Vorstand  die  Generalversammlung  ein- 
zuberufen, die  über  die  Auflösung  beschließen  kann.  Erreicht  der  Verlust  */4t 
so  liegt  ein  Auflösungsbeschluß  schou  dann  vor,  wenn  Aktionäre,  die  % 
der  vertretenen  Aktien  besitzen,  dafür  stimmen. 

•)  Nach  englischem  Recht  kann  die  Auflösung  durch  das  Gericht 
(winding-up  by  court)  stattfinden,  wenn  die  Compagnie  unfähig  ist,  ihre 
Schulden  zu  bezahlen  (Comp.  Act  J862  sect.  79  Nr.  4,  80,  82).  Wann 
solche  Unfähigkeit  vorliegt,  definiert  das  Gesetz  näher.  Im  nordamerikan. 
Recht  erscheint  Insolvenz  als  eine  der  justae  causae  für  einen  Auflösungs- 
beschluß oder  für  gerichtliche  Auflösung  (Cook  §  629,  Stimson  §§  8330, 
8332). 
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Auflösung.  Sie  stelleu  als  genügenden  Grund  zur  Konkurs- 
eröffnung dann  schon  die  Tatsache  hin^  daß  die  wirklichen 
Schulden  (also  ausschließlich  des  Grundkapitals)  die  Aktiv- 
werte überwiegen,  auch  wenn  die  Aktiengesellschaft  noch 
zahlungsfähig  sein  sollte,  und  verpflichten  den  Vorstand,  solchen- 
falls den  Antrag  auf  Konkurseröffnung  zu  stellen,^)  Über- 
steigen dagegen  lediglich  die  bilanzmäßigen  Passiva  (einschließ- 
lich des  Grundkapitals)  die  Aktiva  um  einen  gewissen  Betrag, 
so  legen  sie  zwar  dem  Vorstand  die  Vei-pflichtuug  auf,  die 
Generalversammlung  einzuberufen,  damit  diese  darüber  Be- 
schluß fasse,  ob  die  Gesellschaft  aufgelöst  werden  solle.  In 
letzterem  Falle  wird  es  aber  im  allgemeinen  in  das  Ermessen 
der  Generalversammlung  gestellt,  über  die  Auflösung  zu  be- 
finden.^) Da  wo  das  Konzessionssystem  herrscht,  wird  dem 
Vorstand  auch  die  Berichterstattung  an  die  Aufsichtsbehörde 
und  der  Aufsichtsbehörde  das  Recht  der  Schließung  beigelegt. 

Wo  diese  Auffassung  herrscht,  erscheint  die  Tatsache 
des  gänzlichen  oder  teilweisen  Vermögensfortfalles  nicht 
als  gesetzlicher  Auflösungsgrund.  Vielmehr  bildet  sie  nur 
eine  Voraussetzung  für  die  Konkurseröffnung,  beziehungsweise 
eine  justa  causa  für  die  freiwillige  Auflösung  durch  Beschluß 
der  Generalversammlung  oder  für  die  Entziehung  der  Rechts- 
persönlichkeit durch  den  Staat. 

Die  Konkurseröffnung  erscheint  dagegen  auch  in  den 
Gesetzen,  welche  an  den  Fortfall  des  Grundkapitales  oder 
eines  Bruchteiles  desselben  die  Auflösung  knüpfen,  jedenfalls 
als  Auflösungsgrund,^)  gleichgültig,  ob  der  Konkurs  durch 
Ausschüttung  der  Masse  oder  durch  Zwaugsvergleich  beendet 
wird.  Über  das  Verfahren  im  Konkurse  wird  später  zu 
reden  sein. 


*)  Unterlassung  der  Erfüllung  dieser  Verpflichtung  macht  die  Vor- 
standsmitglieder schadensersatzpflichtig.  Über  den  Anspruch  der  Gläubiger 
gegen  sie  oben  §  71a. 

*)  Möglicherweise  sind  so  viele  stille  Reserven  da,  daß  ein  Anlaß 
zur  Auflösung  nicht  gegeben  ist. 

»)  Spanien  221  Nr.  3,  Italien  189  Nr.  4,  Portugal  120  Nr.  4, 
Schweden  56,  Argentinien  370  Nr.  2. 
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§  100. 
Erreichung  des  Zweckes,  beziehungsweise  Un- 
möglichkeit der  Erreichung  des  Zweckes. 

Nach  der  Natur  der  Sache  findet  die  Aktiengesellschaft 
ihr  Ende  mit  dem  Zeitpunkt,  in  dem  ihr  Zweck  völlig  erreicht 
ist,  was  insbesondere  dann  in  Frage  kommen  kann,  wenn  es 
sich  um  ein  Unternehmen  handelt,  das  vorübergehenden  Zwecken 
dient,  wie  z.  B.  der  Veranstaltung  von  Theateraufführungen 
während  der  Dauer  einer  Ausstellung,')  der  Ausrüstung  einer 
bestimmten  Expedition.  Im  großen  gelten  hier  die  Grund- 
sätze, die  für  satzungsgemäße  Beendigungsgründe  in  Frage 
kommen.  Soweit  der  Zweck  des  Unternehmens  geändert 
werden  kann,^)  müßte  die  Änderung  vor  dem  Zeitpunkt  der 
Erreichung  vorgenommen  sein,  da  mit  der  Erreichung  des 
Zweckes  die  Auflösung  von  Rechts  wegen  eingetreten  ist.  Eines 
besonderen  Auflösungsbeschlusses  bedarf  es  an  sich  nicht, 
wegen  der  Schwierigkeit  der  tatsächlichen  Feststellung,  ob 
der  Zweck  erreicht  sei,  wird  es  freilich  häufig  auf  einen  solchen 
herauskommen.  ^) 

Wird  die  Erreichung  des  Zweckes  unmöglich,  so  tritt, 
wo  der  Zweck  nicht  geändert  werden  kann,  von  Rechts  wegen 
die  Auflösung  ein,^)  z.  B.  wenn  die  zum  Betriebe  des  den 
Gegenstand  des  Unternehmens  bildenden  Gewerbes  erforderliche 
Konzession  zurückgenommen  wird.*)  Wo  indessen  die  Gesetz- 
gebung eine  Änderung  des  Zweckes  zuläßt,  wird  der  Vorstand 
die  Einberufung  einer  Generalversammlung  behufs  Änderung 
des  Zweckes  zu  veranlassen  haben.  Erst  nach  Ablehnung 
eines  «larauf  gerichteten  Antrages  wird  die  Auflösung  als 
erfolgt  anzusehen  sein.  Eines  besonderen  Auflösungs- 
beschlusses bedarf  es  dann  nicht  mehr.®)    Die  entgegengesetzte 

1)  Kenaud  S.  788.  195ff.,  Behrend  S.  916.  Vgl.  Itaüen  189  Nr.  3, 
Spanien  221  S  Portugal  120«,  •,  Argentinien  870  S  Japan  221  \  74«. 

•)  Siehe  oben  §  90. 

«)  Zu  weit  gehend  O.L.G.  Stuttgart  in  Z.  f.  H.R.  40  S.  477  und 
K.G.E.  bei  Seufifert  37  Nr.  35.     Für  Italien  vgl.  Vighi  p.  137  ff. 

*)  Italien  189  Nr.  2,  Portugal  120*,  •. 

*)  Behrend  a.  a.  O. 

•)  Ahnlich  Argentinien  370*. 
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Meinung,  daß  bei  Ablehnung  eines  Antrages  auf  Änderung 
des  Zweckes  die  Aktiengesellschaft  fortbesteht,  würde  zu  dem 
innerlich  widerspruchsvollen  Resultat  führen,  daß  die  Aktien- 
*gesellschaft  auch  ohne  Verfolgung  eines  Zweckes  bestehen 
kann.  De  lege  ferenda  erscheint  es  zweckmäßig,  solchenfalls 
dem  einzelnen  Aktionär  oder  einem  Bruchteil  der  Aktionäre 
das  Hecht  zu  geben,  richterliche  Auflösung  herbeizuführen.^) 

§101. 
Auflösung  durch  die  Staatsgewalt. 

Die  Frage,  ob  die  Aktiengesellschaft  durch  die  Staats- 
gewalt aufgelöst  werden  kann,  beantwortet  sich  verschieden 
je  nach  dem  System,  das  die  Aktiengesellschaften  eines  Landes 
beherrscht.  Da  wo  das  Oktroisystem  gilt,  hängt  es  von  dem 
jeweiligen  Oktroi  ab,  wieweit  dem  Staat  ein  Einfluß  auf  die 
Auflösung  zukommen  soll.  Da  der  hier  zu  Grunde  liegende 
Gesichtspunkt  der  ist,  daß  der  Staat  durch  sein  Oktroi  ein 
Privilegium  erteilt,  so  wird  sich  der  Staat  ein  mehr  oder 
minder  freies  Itecht  der  Auflösung  vorbehalten,  zumal  für  den 
Fall,  daß  die  Aktiengesellschaft  nicht  ihre  Zwecke  erfüllt, 
insbesondere  nicht  geschäftlich  gedeiht. 

Da  wo  das  Konzessionssystem  gilt,  folgt  zwar  aus  der 
Notwendigkeit  einer  Genehmigung  seitens  der  Staatsgewalt  für 
die  Entstehung  der  Aktiengesellschaft  nicht  ohne  weiteres, 
daß  der  Staat  nachträglich  frei  in  der  Entziehung  der  Ge- 
nehmigung ist.  Ein  solcher  Satz  würde  nur  da  gelten,  wo  die 
Aktiengesellschaft  nicht  ohne  Genehmigung  des  Staates  be- 
stehen kann,  wie  es  seinerzeit  der  Code  de  commerce  art.  37 
anordnete.^  Vielmehr  würde  das  Entziehungsrecht  ohne 
weiteres  nur  für  den  Fall  eintreten,  daß  die  Aktiengesellschaft 
andere  Zwecke  verfolgt,  als  die,  für  welche  sie  konzessioniert 


*)  So  nach  dem  ersten  Entwurf  der  deutschen  Aktiennovelle  von 
1884  im  Anschluß  an  die  englisch-nord amerikanische  Auffassung.  Vgl. 
Comp.  Act  1862  sect.  79  Nr.  5.  Für  Deutschland  würde  damit  auch  eine 
Übereinstimmung  mit  dem  Recht  der  offenen  H.G.  herbeigeführt  werden. 

*)  „La  societe  ne  peut  exister*'  etc. 
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ist.^)  Aber  zweifellos  kann  der  Staat  hier  in  der  Genehmigungs- 
erteilung sich  das  Recht,  jederzeit  die  Genehmigung  zu  wider- 
rufen, vorbehalten.  Und  da  das  Konzessionssystem  auf  der 
Grundauffassung  beruht,  daß  der  Staat  die  Körperschaft  ziP 
überwachen  habe,  so  würde  ein  Recht  desselben,  bei  gesetz- 
widrigem Verhalten  oder  eklatanter  Mißwirtschaft  die  Auflösung 
der  Aktiengesellschaft  auszusprechen,  nicht  gerade  in  Wider- 
spruch mit  dem  Konzessionssystem  stehen.  ^)  Die  dem  Konzessions- 
system folgenden  Gesetzgebungen  haben,  soweit  sie  sich  hier- 
über aussprechen,^)  ein  Auflösungsrecht  des  Staates  aus  diesem 
Gesichtspunkt  denn  auch  in  verschiedenem  Umfange  anerkannt. 
Während  einige  bei  statutenwidrigein  Verhalten  der  Gesell- 
schaftsorgane dem  Staate  das  freie  Recht  der  Rückziehung 
der  Genehmigung  zusprechen,^)  andere  dem  Staate  das  Recht 
geben,  gegen  Entschädigung  die  Konzession  zurückzunehmen, 
bei  grobem  Mißbrauch  des  Privilegs  richterliche  Auflösung 
eintreten  zu  lassen, '^)  beschränken  andere  das  Bntziehungsrecht 
auf  den  Fall,  daß  die  Gesellschaft  ihren  Zweck  nicht  er- 
reichen kann,*')  oder  auf  den  besonderen  Fall,  daß  das  Ge- 
sellschaftskapital zu  einem  gewissen  Bruchteile  verloren  ist.^) 
Doch  ist  aus  dem  Schweigen  dieser  Gesetze  über  die  Auf- 
lösung durch  den  Staat  oder  aus  der  Hervorhebung  einzelner 
Fälle  durch  sie  nicht  zu  folgern,  daß  überhaupt  außer  den 
von  ihnen  hervorgehobenen  Fällen  eine  staatliche  Auflösung 
ausgeschlossen  ist.     Vielmehr   soll    damit  nur  gesagt  werden, 

»)  Vgl.  deutsches  B.G.B.  §  43  Abs.  4. 

-)  Vgl.z.  B.  badisches  E.G.  zum  A.D.H.Ct.B.  Art.  33,  braunschweigisohes 
§  36,  östorreichischcs  Vcreiiisi^osetz  vorn  26.  November  1852  §§  23 — 26. 

■■*)  Nur  den  negativen  Satz,  daß  ein  statutenwidriges  oder  gesetz- 
widriges Vorhalten  des  Vorstandes  nicht  zar  Schließung  berechtigt, 
enthält  das  H.G.B.  der  Niederlande  37  Abs.  3. 

*)  Chile  (1865)  Art..  437,  Honduras  435,  436. 

^)  Preußisches  Gesetz  vom  9.  November  1843  §§  6,  7.  an  das  sich 
der  preußische  Entwurf  zum  A.D. H.G.B.  Art.  185,  186  anschloß.  Vgl.  auch 
Preuß.  E.G.  zum  A.D.H.G.B.  Art.  12  §§  4,  5,  Hessisches  Art.  12,  13  u.  a. 

•)  Argentinien  370  Nr.  4. 

')  A.D.H.G.B.  Art.  240  Abs.  2,  das  im  übrigen  auf  das  Landesrecht 
verweist,  Serbien  81  *  79. 
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daß  in  dieser  Hinsicht  die  allgemeinen  Grundsätze,  nach  denen 
der  Staat  privatrechtliche  Körperschaften  seines  Gebietes  zur 
Auflösung  bringen  kann,  zur  Anwendung  gelangen  sollen,^ 

Wo  das  Normativsystem  gilt,  kommt  es  ohnehin  lediglich 
auf  jene  Grundsätze  an,  es  sei  denn  daß  die  Gesetzgebung 
speziell  für  Aktiengesellschaften  besondere  Gründe  der 
Schliessung  aufstellt. 

Die  Gesichtspunkte,  welche  im  Normativsystem  die  einzelnen 
Gesetzgebungen  bei  der  Aufstellung  von  Gründen  der  Auf- 
lösung durch  den  Staat  leiten,  sind  keineswegs  übereinstimmend.  *) 
Insbesondere  ist  hier  ein  Auseinandergehen  der  englisch- 
nordamerikanischen  Gesetzgebung  und  der  deutschen  zu 
bemerken. 

Die  englisch-nordamerikanische  Gesetzgebung  hat 
sich,  obwohl  sie  dem  Normativsystem  huldigt,  von  der  Auf*- 
fassung,  daß  in  der  Erteilung  von  Körperschaftsrechten  ein 
Privilegium  liege,  nicht  losgerissen.  Sie  gewährt  deshalb  dem 
Staate  das  Reclit,  die  Auflösung  herbeizuführen,  nicht  bloß 
dann,  wenn  überwiegende  Gründe  des  öffentlichen  Wohls  dafür 
sprechen,  sondern  schon  dann,  wenn  die  Kompagnie  durch 
ihr  Verhalten  sich  des  Privilegs  (charter)  unwürdig  erweist 
(forfeiture  for  misuser).*)  Nach  englischem  Recht  kann 
deshalb  die  Krone  nicht  bloß  in  Fällen,  wo  die  Körperschaft 
der  öffentlichen  Sicherheit  feindliche  Bestrebungen  verfolgt 
oder  öflFentlichrechtliche  Befugnisse  oder  gewährte  Freiheiten 
mißbraucht,  gegen  sie  einschreiten  und  ihren  charter  wider- 
rufen, sondern  es  ist  durch  die  Comp.  Act  von  1862  sect.  79 
dem  Gerichtshof  auf  Anrufen  eines  Intetessenten  (sect.  82 
Aktionärs  oder  Gläubigers)  das  Recht  gewährt,  die  Kompagnie 
aufzulösen,   wenn   sie    nicht   binnen  einem  Jahre   seit  der  In- 


*)  Eine  nähere  Darlegung  dieser  öffentlichrechUichen  Materie  gehört 
nicht  hierher.  In  einzehien  Ländern  herrscht,  wie  es  scheint,  die  Auf- 
fassung, daß  eine  Schließung  durch  den  Staat  überhaupt  ausgeschlossen 
sei.  Vgl.  z.  B.  frir  Ungarn  den  Kommentar  von  Schnierer  zu  §  201,  für 
Holland  Mijs  p.  59. 

*)  Das  Verfahren  „quo  warranto"  geht  auf  das  Mittelalter  zurück. 
Vgl.  Spelling  §§953ff„  Brice  p.  908. 
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korporieniDg  ihre  Geschäfte  beginnt  oder  wenn  sie  fiir  den 
Zeitraum  eines  ganzen  Jahres  ihren  G-eschäftsbetrieb  einstellt, 
oder  sonst  aus  einem  gerechten  und  billigen  Grunde.^)  Nach 
nordamerikanischer  Auffassung  läßt  Nichtgebrauch  der 
Freiheiten  während  bestimmter  Zeit,  NichtOrganisation  binnen 
bestimmter  Frist  seit  Inkorporierung,  Nichterfüllung  von  Vor- 
schriften über  Einreichung  oder  Veröffentlichung  von  Proto- 
kollen, Bilanzen  u.  dergl.  die  Körperschaftsrechte  verwirken, 
während  meist  betont  wird,  daß  Unterlassung  der  Wahl  von 
Beamten  oder  der  Abhaltung  von  Generalversammlungen  solch 
Verwirkungsgrund  nicht  sei.*) 

Die  deutsche  Auffassung  geht  wenigstens  bei  Aktien- 
gesellschaften nicht  so  weit.  Sie  läßt  eine  Schließung  der 
Aktiengesellschaften  lediglich  aus  öffentlichrechtlichen  Gesichts- 
punkten zu.  Die  ältere  Auffassung,  die  noch  das  Preußische 
Gesetz  von  1843  §§  6,  7  vertrat,  wonach  ein  grober  Mißbrauch 
des  Privilegiums  zur  richterlichen  Auflösung  führen  konnte, 
ist  im  allgemeinen  beseitigt.  Verlangt  wird  vielmehr  ein 
doppeltes.  Einmal  ein  gesetzwidi*iges  Verhalten  der  Aktien- 
gesellschaft. Der  bloße  Umstand,  daß  die  Aktiengesellschaft 
nicht  prosperiert,  genügt  also  nicht.  Sodann,  daß  durch  das 
gesetzwidrige  Verhalten  das  Gemeinwohl  gefährdet  wird.  Sollte 
lediglich  das  Recht  eines  Aktionärs  oder  eines  Gläubigers 
gekränkt  werden,  so  bleibt  diesen  unbenommen,  sich  der  vom 
Staate  gewährten  allgemeinen  Bechtsbehelfe  zu  bedienen.  Der 
Staat  erblickt  keine  genügende  Veranlassung,  sich  in  diese  in- 
ternen Verhältnisse  hineinzumischen.  Nur  wenn  das  öffent- 
liche Wohl  durch  das  gesetzwidrige  Verhalten  der  Aktien- 
gesellschaft unmittelbar  berührt  wird,  schreitet  der  Staat  kraft 


^)  „Wheneyer  the  Court  is  of  opinion,  that  it  is  just  and  equitable 
that  the  Company  should  be  wound  up."  Die  Praxis  interpretiert  diese 
Klausel  freilich  streng.  Bloße  schlechte  Verwaltung  oder  Arbeiten  mit 
Verlust  genügt  nicht.  Da  schon  auf  Antrag  eines  Gläubigers  der  Gerichts- 
hof einschreitet,  liegt  nicht  der  Gesichtspunkt  der  actio  pro  socio  vor. 

«)  Vgl.  Spelling  §§  953ff.;  Cook  p.  1610,  1685,  1660,  1661,  1669, 
1577,  1683  u.  s.  w.  Stirn  so  n  §§  8036,  8037,  8051,  8841,  8528.  Mitunter 
findet  sich  die  allgemeine  Wendung,  daß  die  Gerichtshöfe  „may  dissolve 
for  good  cause^^     Vgl.  übrigens  auch  Japan  47,48. 
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«eines  jus  eminens  ein,  indem  er,  ohne  Entschädi^ng  zu  ge- 
währen, durch  gerichtliche  oder  Administratiybehörden  die 
Körperschaftsrechte  entzieht.  Die  Einzelheiten  diesesSchließungs- 
rechtes  schwanken  nach  Maßgabe  des  Vereinsrechts,  und  die 
nähere  Darstellung  gehört  dem  ö£fentlichen  Recht  an.^) 

§102. 
Die  Verschmelzung  (Fusion).*) 
Unter  Verschmelzung  (Fusion,  Amalgamation,  Gonsoli- 
dation,  Reconstruction)  ist  die  Vereinigung  mehrerer  Gesell- 
schaften zu  einer  einzigen  zu  verstehen.^  Diese  Vereinigung 
kann  in  der  verschiedensten  Art  erfolgen.  Entweder  sind  die 
mehreren  Gesellschaften   ihrer  Eechtsform   nach   gleichartige, 


^)  Schon  das  Preußische  Einfohrungsgesetz  zam  A.D.H.G.B.  Art.  12 
§  5  stellte  die  Formel  auf,  daß  die  A.G.  sich  rechtswidriger  Handlungen 
oder  Unterlassungen  schuldig  machen  müsse,  durch  welche  das  Gemein- 
gewohl  gefährdet  werde,  ebenso  das  Großh.  Hessische  Art.  12,  das  Meckl. 
Schwerinsche  §  31  Nr.  4.  Ihr  schließt  sich  für  Körperschaften  das  B.G.B. 
§  43  Abs.  1  an.  Obwohl  diese  Bestimmung  ohne  weiteres  auch  auf  A.G. 
Anwendung  gefunden  hätte  (Simon  in  Z.  f.  H.R.  49  S.  15 £f.),  hat  das 
preußische  Ausführungsgesetz  zum  H.G.B.  vom  24.  September  1899  Art.  4 
eine  entsprechende  Vorschrift  aufgestellt.  Ahnlich  Anhalt.  Ausf.  Ges.  vom 
20.  April  1899  Art.  3,  Hessisches  Ansf.  Ges.  vom  20.  Juli  1899  Art.  4, 
Kenß  jüngerer  Linie  Ausf.  Ges.  vom  10.  August  1899  §  6,  Sachsen- 
Meiningen  Ausf.  Ges.  vom  13.  August  1899  Art.  4,  Sachsen  Weimar  Ausf. 
Ges.  vom  10.  April  1899  Art.  2,  Waldeck  A.G.  vom  11.  Dezember  1899  Art.  4. 

«)  Literatur:  Wiener  in  Z.  f.  H.R  XXVII  S.  333;  Küfner,  Fusion 
einer  Aktiengesellschaft,  Diss.  1896;  K.  Lehmann  in  Z.  f.  H.  R.  I  S.  Iff.; 
Rehm  §118;  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  337 ff.,  912;  Ploucaud- 
Penardille,  Les  societ^s  par  actions  Nr.  610ff.;  Houpin  Nr.  451— 457; 
Vidari  Nr.  1497 ff.;  Vivante,  Trattato  2  ed.  Nr.  754ff.;  Calamandrei, 
Delle  societa  Nr.  651  ff.;  Brice,  Ultra  vires  p.  703 ff.;  Lindley  6  ed. 
p.  1200ff.;  Schirrmeister,  die  englische  Aktiennovelle  S.120ff.;  Spelling 
§§92ff.;  Waterman§§151ff.;  Cook  §§  892ff.;  Stimson  §§8380,8381, 
8730  ff. 

*)  Zu  scheiden  ist  also  der  Fall,  daß  zwei  Aktiengesellschaften  unter 
Beibehaltung  ihrer  Selbständigkeit  eine  Gesellschaft  eingehen.  Vgl. 
Renaud  S.  806  Anm.  17,  in  Frankreich  „alliance"  genannt.  Vgl.  Houpin 
Nr.  457.  Hierhin  zählen  die  nordamerikanischen  trustes  regelmäßig.  Vgl. 
Spelling  §§  112ff.  Der  Ausdruck  „Reorganisation"  umfaßt  in  Nord- 
amerika weitere  Fälle     Vgl.  Spelling  §  726. 
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für  unseren  Fall  ausgedrückt,  es  handelt  sich  um  mehrere 
Aktiengesellschaften.  Oder  die  verschmelzenden  Gesellschaften 
sind  verschiedenartige,  beispielsweise  die  eine  ist  eine  Aktien- 
gesellschaft, die  andere  eine  Kommanditgesellschaft  auf  Aktien 
oder  eine  offene  Handelsgesellschaft.  —  Die  Vereinigung  kann 
ferner  derart  erfolgen,  daß  die  sich  verschmelzenden  Gesell- 
schaften sämtlich  ihre  bisherige  Rechtspersönlichkeit  zu  Gunsten 
einer  neuen  Gesellschaft  aufgeben  oder  derart,  daß  die  eine 
von  ihnen  in  die  andere  aufgeht.  Man  kann  den  ersteren  Fall 
als  eigentliche  Fusion,  den  letzteren  als  Inkorporierung  (Ein- 
verleibung) ')  bezeichnen.  Bei  der  Inkorporierung  kann  man 
wieder  unterscheiden,  ob  die  Aufnahme  der  untergehenden 
Gesellschaft  durch  die  bestehen  bleibende  derart  erfolgt,  daß 
letztere  lediglich  deren  Vermögen  übernimmt*)  und  die 
Aktionäre  durch  Vermögenswerte  befriedigt^)  oder  «Icrart. 
daß  sie  unter  Vermehrung  ihrer  Mitgliederzahl*)  die  Mitglieder 
der  aufgenommenen  Gesellschaft  zu  ihren  Mitgliedern  macht, 
insbesondere  für  den  Fall  der  Aktiengesellschaft,  unter  Er- 
höhung ihres  Grundkapitales  den  Aktionären  der  inkorporienen 
Aktiengesellschaft  Aktien  für  ihre  bisherigen  Aktien  gewährt 
(der  typische  Fall  der  Fusion,  englisch  amalgamation).'"*) 

In  Ermangelung  positiver  Sätze  haben  alle  diese  Fälle 
für  das  Aktienrecht  grundsätzlich  keine  besondere  juristische 
Bed(?utung.  Ist  bei  einer  Verschmelzung  eine  Aktiengesell- 
schaft derart  beteiligt,  daß  sie  selbst  untergehen  und  in  eine 

')  Xfrl.  Vidari  Nr.  1499,   in  Frankreich   auch  ,,aunexion"  genannt. 

*)  En^'lisfli:    transfor  the  business  of  any  Company  to  another. 

■*')  Man  spricht  U'un-  von  „Keconstruction"  oder  „Reorganisation*^,  wenn 
die  neue  Gosellschaft  praktisch  die  alte  ist  (Lindley  p.  1211).  Doch  wird 
das  Wort  auch  in  weitcrem  Sinne  gebraucht.  In  Nordamerika  umfaßt 
„Reorganisation"  vor  allem  den  Fall,  daß  die  Anleihgeber  (bondholders) 
der  verkrachton  Eisenbahn  das  Unternehmen  erwerben  (Spelling  §  727  vgl. 
Stimson  SS  H93üff). 

*)  An  sich  brauchte  sich  die  Mitgliederz&hl  nicht  zu  vermehren.  Es 
könnte  die  aufnehmende  Gesellschaft  eig^ene  Aktien  ankaufen  und  damit 
die  Aktionäre  der  aufgenommenen  Gesellschaft  befriedigen.  Dies  würde 
unter  den  Anm.  2  und  3  behandelten  Fall  gehören.     Vgl.  Rehm  S.  395. 

^)  In  der  englisch -nordamerikanischen  Gesetzgebung  werden  beide 
Fälle  wenig  unterschieden.    Vgl.  Comp.  Act  1862  sect.  161. 
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neue  Gesellschaft  aufgehen  soll,  so  liegt  grundsätzlich  eine 
Auflösung  der  Aktiengesellschaft  vor,  bei  der  nur  das  Schicksal 
des  Vermögens  und  die  Abfindung  der  Aktionäre  eigentümlich 
gestaltet  ist.  Nach  allgemeinen  Grundsätzen  würde  sicii  zu 
entscheiden  haben,  mit  welcher  Mehrheit  der  Auflösungs- 
beschluß gefaßt  werden  darf,  welches  Abwicklungsverfahren 
Platz  zu  greifen,  wie  die  Übertragung  des  Vermögens  an  die 
neue  oder  aufnehmende  Gesellschaft  zu  geschehen  hätte,  wie- 
weit die  Rechte  der  Gläubiger  der  untergehenden  Aktien- 
gesellschaft zu  wahren  wären,  ^)  und  ob  die  Aktionäre  gehalten 
wären,  an  Stelle  einer  baren  Abfindung  sich  mit  Anteilen 
der  aufnehmenden  Gesellschaft  zu  begnügen.  Die  letztere 
Frage  wird  in  Ermangelung  statutarischer  Bestimmungen  zu 
verneinen  sein.  Ist  umgekehrt  bei  einer  Verschmelzung  die 
Aktiengesellschaft  derart  beteiligt,  daß  sie  eine  andere  Gesell- 
schaft in  sich  aufnimmt,  so  wäre,  falls  diese  Aufnahme  lediglich 
durch  Kauf  des  Unternehmens  jener  erfolgt,  lediglich  ein  ge- 
schäftlicher Hergang  in  Frage  stehend,  der  an  der  Organisation 
der  aufnehmenden  Gesellschaft  nichts  ändert.  Erfolgt  dagegen 
die  Aufnahme  durch  Vermehrung  der  Mitgliederzahl,  indem 
den  Mitgliedern  der  untergehenden  Gesellschaft  neu  aus- 
zugebende Aktien  gewährt  werden  sollen,  so  wären  die  Grund- 
sätze über  Erhöhung  des  Grundkapitals  zu  beobachten,  wobei 
an  Stelle  von  Bareinlagen  die  Anteile  der  Mitglieder  an  dem 
Vermögen  der  aufgenommenen  Gesellschaft,  also  Sacheinlagen 
treten  würden.  Ist  mit  der  Fusion  zugleich  eine  Veränderung 
des  Gegenstandes  des  Unternehmens  für  die  aufnehmende  Ge- 
sellschaft verbunden,  so  wären  die  Grundsätze,  die  hinsichtlich 
der  Veränderung  des  Gegenstandes  platzgreifen,  zur  An- 
wendung zu  bringen. *•*) 

Soll  endlich  aus  der  Verschmelzung  eine  neue  Aktien- 
gesellschaft entstehen,  so  läge  der  Fall  der  Auflösung  von 
Aktiengesellschaften  einerseits,  der  Neugründung  einer  Aktien- 

')  Auch  die  Frage,  wieweit  die  Angestellten  auf  die  Fusionierung 
hin  kündigen  können,  vgl.  O.L.G.  Stuttgart  in  Jahrb.  der  wtirttemb. 
Rechtspflege  Bd.  4  S.  228  ff. 

«)  Vgl.  Siville  Nr.  1060ff. 
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gesellschaft  andererseits  vor,  und  zwar  der  einer  qualifizierten 
Gründung,  da  es  sich  um  Sacheinlagen  dabei  handeln  wird. 
Zahlreiche  Gesetzgebungen  ^)  haben  indessen  für  die  Ver- 
schmelzung von  den  allgemeinen  Grundsätzen  abweichende 
Normen  aufgestellt,  sei  es  daß  sie  die  Verschmelzung  Ton  Ge* 
Seilschaften  generell  ordnen,  sei  es  daß  sie  nur  gewisse  be- 
sonders praktische  Fälle  regeln  wollen.*)  Zu  den  Gesetzen, 
welche  die  Verschmelzung  von  Gesellschaften  allgemein  ordnen, 
gehörten  das  italienische,  portugiesische,  japanische 
und  mexikanische  H.G.6.^)  Nur  gewisse  Fälle  ordnen  nord- 
amerikanische Statutarrechte,  sowie  die  vom  .deutschen 
Recht  beeinflußten  Gesetze.  Während  die  Statutarrechte  Nord- 
amerikas insbesondere  die  Verschmelzung  zweier  Aktiengesell- 
schaften zu  einer  dritten  neuen  ins  Auge  fassen,^)  behandeln 
die  dem  deutschen  Recht  folgenden  Gesetze^)  den  Fall,  daß 
eine  Aktiengesellschaft  in  eine  andere  aufgeht,  wobei  insbesondere 


^)  Gänzlich  fehlt  es  an  Bestimmungen  in  Frankreich,  Belgien  (vgl. 
aber  hier  Art.  115),  den  Niederlanden,  Schweden;  auch  in  £ngland  sind 
nur  vereinzelte  Bestimmungen  vorhanden.  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  161, 
1900  sect.  24.  Spanien  188,  189  handelt  nur  von  der  Fusion  von  Eisen- 
bahn- und  Baugesellschaften. 

*)  Ins  Auge  gefaßt  ist  von  diesen  Gesetzen  aber  stets  nur  der  Fall 
der  Verschmelzung  zweier  inländischen  Gesellschaften  (ausdrücklich 
hebt  dies  hervor  Serbien  89).  Ist  eine  von  beiden  Gesellschaften  eine 
ausländische,  so  bleibt  nur  übrig,  die  gewöhnlichen  Grundsätze  zur  An- 
wendung zu  bringen.  Nur  die  nordamerikanisehen  Statutarrechte  dehnen 
ihre  Bestimmungen  auch  auf  den  Fall  aus,  daß  die  Gesellschaften  ver- 
schiedenen Unionsstaaten  angehören.  Die  engl.  Comp.  Act.  1862  sect.  161, 
162  regelt  nur  die  Frage  der  Beschlußfähigkeit  der  sich  auflösenden 
Kompagnie,  nicht  die  des  Überganges.  Nach  ihr  ist  es  also  gleichgültig, 
ob  die  andere  Gesellschaft  eine  inländische  oder  ausländische  ist. 

»)  ItaUen  193ff.,  158;  Portugal  124ff.,  120;  Japan  221 S  74*;  Mexiko 
260  ff.     Vgl.  auch  Rumänien  160,  195 ff. 

*)  Vgl.  Cook  p.  1608,  1609,  1616,  1624,  1626,  1631/82,  1686,  1646, 
1651/52,  1658,  1662,  1665,  1683,  1708/09,  1725/26,  1736,  1740,  1747,  1760, 
1760,  1764,  1770,  1775,  1790,91,  1799,  1806,  1825/26,  1835,  1853/54, 
1871,  1877. 

^)  Schon  der  preußische  Entwurf  zum  A.D.H.G.B.  faßte  den  Begriff 
der  Fusion  in  diesem  engeren  Sinne. 
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oder  lediglich  die  ETeLtoAJi^  benc^rliirt  wird.  d&S  d«ü 
Aktionären  der  «aieBDc*miD«Dfa  G«seQsc2iftfi  Akr>ex  Ser  Jtxif* 
nehmenden  gewährt  verdec  ficiIieL.'i 

Jene  Abwficbezkdoi  Grimds^ise  berv^^^er.  aber  ein  dr»» 
faches.  Sie  woHen  die  Ii-Ta^esMEi  Str  A]to:i:ire*  die  der 
aufznlöeoiden  Aktie£.*i»el}fcbjLit  anrebc^rexi.  ^y.ütxen.  Sie 
wollen  die  Interessen  der  Günbieer  der  afifm'.'^ser.den  Ge^ 
Seilschaft  wahren.  Fnd  sie  woljrn  endbeb  den  g^iuiren  Her» 
gang  der  Verschmelximg  Tei>eiL:Achen. 

Was  die  Interessen  der  Aktionire  betrifft,  so  lie^t 
hier  zweifellos  eine  abnorme  Anflc«5iingsart  Tor.  Wahrend  bei 
der  gewöhnlichen  Aoflösong  das  Vermögen  der  Aktien^!e$ell* 
Schaft  im  Wege  der  Liquidation  Tersübert  wird«  soll  eis  hier 
von  einer  anderen  bestehenden  Gesellschaft  übernommen«  be* 
ziehnngsweise  znr  Gründung  einer  anderen  Gesellschaft  vei^ 
wendet  werden.  In  dem  gewöimhchen  Falle  der  Fusion  sollen 
femer  die  Aktionäre  mit  den  Aktien,  die  die  aufnehmende 
Gesellschaft  neu  emittiert  oder  die  die  neugeschaffene  Ge* 
Seilschaft  ausgiebt,  abgefunden  werden.  Eis  erscheint  deshalb 
angemessen,  hier  Kantelen  aufzustellen,  um  das  Interesse  der 
dissentierenden  Aktionäre  zu  wahren. 

Die  einzelnen  Gresetzgebungen,  die  sich  mit  der  Ver« 
Schmelzung  befassen,  haben  dies  in  Terschiedenem  Grade 
durchgeführt. 

Das  Allgemeine  deutsche  H.G.B.berücksichtigtnureinen 
Fall  der  Verschmelzung,  nämlich  den  Fall  der  Einverleibung^ 
indem  die  Gesellschaft  durch  Übertragung  ihres  Vermögens 
und  ihrer  Schulden  an  eine  andere  Aktiengesellschaft  gegen 
Gewährung  von  Aktien  der  letzteren  aufgelöst  werden  soll.*) 
Es  verlangt  für  diesen  Fall  auf  Seiten  der  einverleibten  Ue* 
Seilschaft  Beschluß  der  Generalversammlung  mit  Stimm* 
einhelligkeit,   es  sei  denn,   daß  das  Urstatut   ein  andorim  ge- 


>)  A.D.H.G.B.  Art.  216  Abs.  2,  247;  D.H.G.B.  §§  805 ff.;  Unjriirn  200, 
208,  201«,  179»;  Bosnien  216»,  223,  189»,  190,  192;  Schwoia  H2«,  «»J7. 
669;  Serbien  89,  81*.  Vgl.  auch  den  dänischen  Entwurf  §§  «9,  70  und 
den  norwegischen  §§  90ff.,  welche  beide  Fälle  berücksichtigen. 

«)  Art.  215  Abs.  2. 
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statte.  Es  verlangt  ferner,  daß  der  Staat  seine  Genehmigung 
erteile.^)  Es  gewährt  also,  soweit  nicht  das  Urstatut  ein 
anderes  bestimmt,  den  einzelnen  Aktionären  der  einzuverleiben- 
den Aktiengesellschaft  ein  Widerspruchsrecht  gegen  diese 
Form  der  Auflösung  und  es  unterwirft  sie  der  staatlichen 
Genehmigung  auch  dann,  wenn  keine  Statutenänderung  vor- 
liegt. Das  Widerspruchsrecht  des  einzelnen  Aktionärs  er- 
klärt sich  daraus,  daß  sein  Recht  auf  die  Liquidationsquote 
hier  gebrochen  wird,  das  Erfordernis  der  staatlichen  Ge- 
nehmigung aus  der  wirtschaftlichen  Bedeutung  des  Herganges, 
die  es  vom  Standpunkt  des  Konzessionssystems  angezeigt  er- 
scheinen läßt,  daß  der  Staat  die  Interessen  der  Aktionäre 
zu  schützen  sucht.  Für  den  Fall,  daß  es  sich  um  bloßen 
Verkauf  des  Unternehmens  an  eine  andere  Aktiengesellschaft 
oder  daß  es  sich  um  die  Verschmelzung  zweier  Aktiengesell- 
schaften zu  einer  neuen  Aktiengesellschaft  handelt,  trifft  das 
Allgemeine  deutsche  H.G.B.  keine  besonderen  Bestimmungen.-) 
In  beiden  Fällen  griff  die  obligatorische  Liquidation  in  ge- 
wöhnlicher Weise  durch,  ein  Bedürfnis  die  Aktionäre  besonders 
zu  schützen,  lag  also  nicht  vor.  Für  den  Beschluß  der  auf- 
nehmenden Aktiengesellschaft  enthält  das  Allgemeine  deutsche 
H.G.B.  keine  besonderen  Bestimmungen.  Es  griffen  hier  ein- 
fach die  Normen  über  die  Erhöhung  des  Grundkapitales  durch. 

Das  ungarische  H.G.B.  hebt  die  Fusion  als  einen  Auf- 
lösungsgrund hervor,*)  ohne  indessen  das  Erfordernis  einer 
verstärkten  Mehrheit  aufzustellen.  Nicht  klar  ist  die  Ab- 
grenzung des  Begriffes.  Doch  scheint  der  gleiche  Begriff, 
wie  im  Allgemeinen  deutschen  H.G.B.  vorzuschweben.*) 


')  Art.  247  Abs.  1. 

')  Es  geht  auch  nicht  an,  dessen  Bestimmungen  analog  auf  derartige 
Fälle  anzuwenden,  wie  Wiener  in  Z.  f.  H.R.  XXVII  S.  370  Anm.  87  und 
Hergenhahn  im  Archiv  f.  b.  R.  IX  S.  50,  51  tut.  Vgl.  Easer  bei 
Holdheim  III  S.  430. 

»)  §§  201»,  203.  208;  an  deren  Stellen  (§§  179»,  181)  tritt  die  Fusion 
neben  der  Auflösung  auf. 

*)  Anders  v.  Schnierer  zu  §  208,  der  auch  die  VerachmelzuDg 
zweier  Aktiengesellschaften  zu  einer  neuen  darunter  begriffen  wissen  wilL 
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Das  bosnische  H.G.6.  legt  zweifellos  den  deotschen 
Begriff  der  Einverleibung  gegen  Gewährung  von  Aktien  zu 
G-runde.^)  Eine  verstärkte  Mehrheit  verlangt  es  ebenfalls 
nicht,  wohl  aber  die  Genehmigung  der  Regierung.^) 

Auch  das  serbische  Aktiengesetz  von  1896  geht  von 
dem  deutschen  Begriff  aus.  Es  unterwirft  den  General- 
versammlungsbeschluß der  sich  auflösenden  Gesellschaft  dem 
doppelten  Erfordernis  eines  verstärkten  Quorum  und  einer 
verstärkten  Mehrheit^)  und  erfordert  die  vorgängige  Zustimmung 
der  Regierung. 

Nicht  minder  ist  für  das  schweizerische  Obligationen- 
recht anzunehmen,  daß  ihm  der  deutsche  Begriff  zu  Grunde 
liegt. ^)  Es  begnügt  sich  aber  auffallenderweise  das  schweizer. 
Obligationenrecht  mit  einfachem  Mehrheitsbeschluß^  sofern  in 
der  Generalversammlung  mindetens  %  Bämtlicher  Aktien  ver- 
treten sind.**) 

Das  neue  deutsche  H.G.B.  hat  an  dem  alten  Begriff  der 
Einverleibung  gegen  Gewährung  von  Aktien  festgehalten,*) 
nur  daß  es  auch  den  Fall  hineinzieht,  daß  die  Einverleibung 
seitens  einer  Kommanditgesellschaft  auf  Aktien  erfolgt.  Ab- 
weichend von  dem  alten  H.G.B.  begnügt  es  sich  mit  der 
verstärkten  Mehrheit,  die  für  Auflösungsbeschlüsse  überhaupt 
verlangt  wird.^)  Der  Schutz  des  einzelnen  Aktionärs  ist  also 
im  deutschen  Recht  abgeschwächt  worden.  Auf  der  anderen 
Seite  hat  das  neue  deutsche  H.G.B.  auch  den  Fall  der  Ver- 


«)  228. 

•)  189«,  190,  192,  228. 

«)  89^ 

*)  Art.  669.  Vgl.  Faas,  Systematische  Darstellung  des  schweizer. 
Aktienrechts  S.  158.  Anders  Bachmann  S.  69,  der  sich  auf  Art.  627 
Abs.  2  beruft;  letzterer  ist  aber  aus  Art.  669  zu  erklären. 

^)  Art.  627  Abs.  2.  Bei  Beschlußnnfähigkeit  ist  eine  zweite  Generai- 
yersammlnng  einzuberufen,  die  nur  eines  Quorum  von  ^/s  sämtlicher 
Aktien  bedarf. 

•)§805. 

7)  g§  808  Abs.  1,  292  Nr.  2,  Bestimmungen,  die  auf  die  zweite  Aktien- 
novelle  znriiclcgehen.  Ähnlich  dänischer  Entwurf  §§  68,  68,  norwegischer 
§§  91,  92,  88. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  84 
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äußeruDg  des  Vermögens  im  ganzen  an  einen  Dritten  unter 
seine  Behandlung  gezogen,  indem  es  für  einen  solchen  Fall 
einen  Besohluß  der  ßeneralversammlung  mit  der  für  Auf- 
lösungsbeschlüsse  erforderlichen  Mehrheit  verlangt  und  an  den 
Beschluß  die  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  knüpft.^) 

Die  englische  Comp.  Act.  1862  sect.  161,  162  behandelt 
sowohl  den  Fall  der  Inkorporierung  wie  den  des  Verkaufes 
des  Unternehmens  an  eine  andere  Aktiengesellschaft  und  ver- 
langt für  beide  Fälle  eine  Spezialresolution  der  sich  auflösenden 
Kompagnie,  gewährt  auch  dem  dissentierenden  Aktionär  ein 
Abfindungsrecht.  Das  letztere  ist  aber  beseitigt  durch  Comp. 
Act.  1900  sect.  24,  wonach  qualifizierte  Mehrheit  der  General- 
versammlung und  Zustimmung  des  Gerichts  den  FusionsbeschluB 
verbindlich  macht. 

Die  nordamerikanischen  Statutarrechte,  welche  im 
Gegensatz  zum  deutschen  Recht  die  Verschmelzung  zweier 
Aktiengesellschaften  zu  einer  neuen  Aktiengesellschaft  gegen 
Beteiligung  der  bisherigen  Aktionäre  an  dem  neuen  Unternehmen 
behandeln,  verlangen  nicht  bloß  Konsens  einer  qualifizierten 
Mehrheit  der  Aktionäre  beider  Aktiengesellschaften,*)  sondern 
sie  geben  nicht  selten  auch  jedem  dissentierenden  Aktionär 
das  Recht  auf  Abfindung  seiner  Aktie  zum  Kurswerte.^)  Den 
letzteren  Weg  schlägt  auch  das  italienische  H.G.B.  ein,  dem 
einige  andere  Gesetzbücher  folgen.^)  Diese  Gesetzbücher 
dehnen  den  Begriff  der  Verschmelzung  weit  aus,  indem  sie 
darunter  die  Zusammenschmelzung  mit  irgend  einer  anderen 
bestehenden  Gesellschaftsform  oder  die  Bildung  einer  neuen 
Gesellschaft  aus  bisherigen  Gesellschaften  begreifen.  Für 
Aktiengesellschaften  unterstellen  sie  hinsichtlich  solcher  Ver- 
schmelzung den  Beschluß  der  sich  verschmelzenden  Aktien- 
gesellschaft der  gleichen  Mehrheit,  wie  den  Auf  lösungsbeschluB. 
Sie    geben    aber    dem    dissentierenden   Aktionär   ein    binnen 


>)  §  303,  ähnlich  dänischer  Entwurf  §  68. 
')  */3i  */*»  '7ß»  ^^^  ausnahmsweise  genügt  einfache  Mehrheit. 
«)  Cook  p.  1608,   1764,   1790,  1791,  1799,  1806,  1810,  1833,   1835, 
1868,  1854,  1864,  1925.     Vgl.  oben  S.  143. 

*)  Italien  158,  Rumänien  160,  Argentinien  354. 
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kurzer  Frist  auszuübendes  Recht  auf  Abschichtung  nach  Ver- 
hältnis seines  Anteiles  zum  ganzen  Gesellschaftsvermögen  auf 
Grund  der  letzten  genehmigten  Bilanz. 

Was  die  Interessen  der  Gläubiger  der  aufzulösenden 
Gesellschaft  betrifft,  so  sind  diese  hier  insofern  gefährdet,  als 
das  Gesellschaftsvermögen  ja  nicht  versilbert,  sondern  der 
neuen  Gesellschaft  inferiert  werden  soll.  Übernimmt  diese, 
wie  noch  weiter  darzulegen  ist,  freilich  die  Schulden  der  bis- 
herigen Gesellschaft,  so  besteht  doch  für  die  Gläubiger  keine 
Sicherheit  dafür,  daß  sie  ihren  Ansprüchen  gerecht  wird. 
Denn  sie  haben  mit  den  Gläubigem  der  fusionierenden  Ge- 
sellschaft nunmehr  zu  konkurrieren.  Der  Umstand,  daß  sie 
als  Gläubiger  der  fusionierenden  Gesellschaft  auch  deren  Ver- 
mögen in  Anspruch  nehmen  können,  kann  für  sie  vorteilhaft 
sein.  Er  ist  es  aber  dann  nicht,  wenn  die  Ansprüche  der 
konkurrierenden  Gläubiger  den  Umfang  dieses  Vermögens 
erreichen  oder  übersteigen. 

Nach  der  Natur  der  Dinge  können  demnach  die  Gläu- 
biger der  sich  auflösenden  Gesellschaft  verlangen,  daß  sie 
zu  ihrer  Befriedigung  gelangen,  bevor  das  Vermögen  an 
die  neue  Gesellschaft  übertragen  wird.  Sie  verlieren  ja 
infolge  der  Auflösung  und  des  daran  sich  knüpfenden  Unter- 
ganges der  schuldnerischen  Aktiengesellschaft  ihren  bisherigen 
Schuldner.  Sie  sind  nicht  gehalten,  einen  anderen  Schuldner 
dafür  einzutauschen,  solange  sie  nicht  befriedigt  sind.  Sie 
haben  Anspruch  darauf,  daß,  bevor  die  Verschmelzung  voll- 
zogen wird,  das  Verfahren  beobachtet  werde,  das  die  Gesetze 
bei  Auflösung  der  Gesellschaft  behufs  Befriedigung  der 
Gläubiger  vorschreiben.^) 

Diesem  Gedanken  tragen  denn  auch  mehrere  Gesetzbücher 
Rechnung.  Insbesondere  gehört  hierhin  das  italienische 
H.G.B.,^)  dem  andere  Gesetzbücher  in  dieser  Hinsicht  folgen. 


»)  Vgl.  R.G.E.  IX  S.  16.  Die  Gläubiger  der  aufnehmenden  Oe- 
sellschaft  haben  nach  der  Natur  der  Sache  solchen  Ansprach  nicht,  sie 
können  nicht  verhindern,  daß  ihr  Schuldner   neue  Schulden  kontrahiertw 

«)  Art.  194, 195.   Vgl.  Portugal  124ff.,  Mexiko  260ff.,  Japan  225,  77 ff. 

34* 
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Das  italienische  Gesetzbuch  läßt  den  Fusionsbescbluß  nur  dann 
zur  sofortigen  Realisation  gelangen,  wenn  feststeht,  daß  alle 
Gläubiger  der  aufzulösenden  Gesellschaft  durch  Zahlung  oder 
öffentliche  Hinterlegung  der  Summe  befriedigt  sind  oder  ihre 
Zustimmung  zur  Fusion  erteilt  haben.  Steht  dies  nicht  fest, 
so  ist  eine  gewisse  Frist  seit  der  öffentlichen  Bekanntmachung 
des  Fusionsbeschlusses  innezuhalten.  Innerhalb  dieser  Frist 
kann  jeder  Gläubiger  Widerspruch  erheben  mit  der  Wirkung, 
daß  die  Fusion  so  lange  suspendiert  wird,  bis  durch  Zurück- 
nahme des  Widerspruches  oder  Verwerfung  desselben  durch 
rechtskräftige  Entscheidung  der  Widerspruch  erledigt  ist. 
Zur  Sicherheit  der  Gläubiger  schreibt  das  Gesetzbuch  auch 
vor,  daß  neben  dem  Fusionsbeschluß  die  Gesellschaft  ihre 
Bilanz  veröffentlichen  muß  sowie  eine  Erklärung,  in  welcher 
Art  sie  ihre  Passiva  tilgen  werde. 

Das  italienische  Gesetzbuch  geht  aber  über  diesen  Rahmen 
hinaus.  Auch  zu  Gunsten  der  Gläubiger  der  aufnehmenden 
Gesellschaft  enthält  es  die  gleichen  Sätze,  nur  daß  es  hier 
von  der  Erklärung  über  die  Art  der  Schuldentilgung  absieht. 
Diese  Erweiterung  ist  eine  wenig  rationelle.  Sie  entspricht, 
wie  bereits  berührt  ist,  nicht  der  Natur  der  Sache  und  kann 
zu  Verschleppungen  und  Schikanen  Anlaß  bieten. 

Einen  anderen  Weg  schlägt  das  deutsche  Recht  mit 
seinen  Tochterrechten  für  den  besonderen  Fall  der  Inkorpo- 
rierung gegen  Gewährung  von  Aktien  ein.*)  Sie  gewähren 
den  Gläubigem  der  inkorporierten  Gesellschaft  ein  Wider- 
spruchsrecht gegen  die  Fusion  nicht.  Sie  verlangen  auch 
nicht,  daß  das  gleiche  Verfahren  wie  bei  der  Liquidation 
beobachtet  werde,  ja  sie  verbieten  teilweise  eine  solche.*)  Sie 
gebieten  aber,  daß  die  aufnehmende  Gesellschaft  das  Vermögen 
der   aufzulösenden   so    lange    getrennt   verwalte,   bis  die  Be- 


0  Allgr.  D.H.G.B.  Art.  247,  D.H.G.B.  §  806  ff.,  Ungarn  208,  Schweii 
669.  Bosnien  223,  Serbien  89. 

•)  Anders  mit  Recht  D.H.G.B.  §§  805,  806,  wonach  die  Aus- 
schließung der  Liquidation  nicht  der  naturale,  sondern  der  akxidentale 
Hergang  ist. 
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friedigung  oder  Sicherstellung  ihrer  Gläubiger  erfolgt  ist,^) 
bewahren  für  die  Dauer  der  getrennten  Vermögensverwaltung 
auch  den  bisherigen  Gerichtsstand  der  aufzulösenden  Gesell- 
schaft, machen  die  Vorstandsmitglieder^)  der  aufnehmenden 
Gesellschaft  den  Gläubigem  der  aufzidösenden  Gesellschaft 
für  die  Ausführung  der  getrennten  Verwaltung  persönlich  und 
solidarisch  verantwortlich  und  lassen  eine  Vereinigung  der 
Vermögen  der  beiden  Gesellschaften  erst  in  dem  Zeitpunkt 
zu,  in  dem  bei  normaler  Liquidation  eine  Verteilung  des  Ver- 
mögens einer  aufgelösten  Aktiengesellschaft  unter  die  Aktionäre 
erfolgen  darf/) 

Ob  die  getrennte  Verwaltung  nur  eine  tatsächliche  oder 
auch  eine  juristische  Bedeutung  habe,  ob  insbesondere,  wenn 
die  aufnehmende  Gesellschaft  in  Konkurs  gerät,  die  Gläubiger 
der  aufgenommenen  ein  Absonderungsrecht  hinsichtlich  des 
Vermögens  derselben  haben,  und  ob  die  Möglichkeit  eines 
Sonderkonkurses  über  dieses  Vermögen  gegeben  ist,  ist  nach 
der  Wortfassung  der  meisten  dieser  Gesetze  zweifelhaft.  Das 
neue  deutsche  H.G.B.  hat  die  Streitfrage  im  Sinne  einer  auch 
rechtlichen  Trennung  entschieden,^)  so  daß  die  Gläubiger  der 
aufgelösten  Gesellschaft  selbst  gegenüber  den  neuen  Gläubigern, 


^)  Die  Verwaltung^  erfolgt  nicht  aas  dem  Gesichtspankte  der  Liqui- 
dation, denn  die  Aktionäre  sollen  ja  keine  Liquidationsquote  erhalten, 
vielmehr  soll  das  Vermögen  werbenden  Zwecken  dienen,  die  Bilanz  wäre 
deshalb  nach  den  Grundsätzen  für  bestehende,  nicht  für  liquidierende 
Gesellschaften  aufzustellen.     Vgl.  Behrend  S.  941  Anm.  14. 

*)  Nach  neuem  deutschen  Recht  auch  die  Mitglieder  des  Aufsichts- 
rates, letztere  jedoch  nur  soweit  eine  Vereinigung  mit  ihrem  Wissen  und 
ohne   ihren  Einspruch  erfolgte. 

')  Im  deutschen  Recht,  ebenso  in  der  Schweiz  (669  ^  667  Abs.  2) 
müssen  die  Gläubiger  öffentlich  zur  Anmeldung  ihrer  Forderungen  auf- 
gefordert sein.  Nach  den  übrigen  Rechten  ist  eine  solche  öffentliche 
Aufforderung  nur  fakultativ,  auch  ist  die  Frist  geringer.  Während  sie 
in  Deutschland  (§§  306  Abs.  5,  301)  ein  Jahr  beträgt,  beträgt  sie  in 
Österreich  nur  8  Monate  (Vo.  vom  21.  Juni  1878  Art.  1),  in  Ungarn 
6  Monate  (§  208  Nr.  4,  §  204),  ebenso  in  Bosnien  (§§  228«,  219).  Keine 
Frist  stellt  auf  Serbien  (89** «),  es  verlangt  vielmehr,  daß  alle  Gläubiger 
sichergestellt  oder  befriedigt  sind. 

*)  D.H.G.B.  §  806  Abs.  4. 
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deren  Ansprüche  erst  nach  Abschluß  der  Fusion  entstanden 
sind,  ein  Absondemngsrecht  ^)  haben  und  daß  sie  der  Zwangs- 
Toilstreckung  außerhalb  des  Konkurses  gemäß  §771  der  C.P.O. 
widersprechen  können.  Die  Gläubiger  der  inkorporierten  Gre- 
sellscbaft  haben  außerdem  den  Zugriff  in  das  Vermögen  der 
inkorporierenden.  Die  Gläubiger  der  letzteren  können  nicht 
separate  Befriedigung  verlangen.  ^)  Da  das  deutsche  Recht  mit 
seinen  Tochterrechten  besondere  Bestimmungen  über  die  Ver- 
schmelzung mehrerer  Aktiengesellschaften  zu  einer  neuen 
Aktiengesellschaft  nicht  enthält,  so  greifen  hier  hinsichtlich 
der  Befriedigung  der  Gläubiger  die  allgemeinen  Bestimmungen 
über  die  Liquidation  Platz.  Dasselbe  gilt,  wenn  die  Inkor- 
porierung  nicht  gegen  Gewährung  von  Aktien,  sondern  gegen 
Barzahlung  oder  Gewährung  von  Obligationen  erfolgt.*) 

Die  nordamerikanischen  Statutarrechte  ihrerseits, 
welche  den  Fall  der  Verschmelzung  behufs  Bildung  einer  neuen 
Aktiengesellschaft  behandeln,  weisen  besondere  Vorschriften, 
die  sich  auf  die  Sicherung  der  Gläubiger  beziehen,  nicht  auf. 
Zweckmäßig  wäre  es  hier,  dem  Vorstand  der  neu  gebildeten 
Aktiengesellschaft  die  Verpflichtung  aufzuerlegen,  die  Ver- 
mögensmasBen  der  verschiedenen  Gesellschaften  eine  gewisse 
Zeit  getrennt  zu  verwalten  und  den  Gläubigem  jedweder 
fusionierter  Gesellschaft  mit  Bezug  auf  deren  Vermögen  ein 
vorzugsweises  Befriedigungsrecht  gegenüber  den  Gläubigem 
der  anderen  Gesellschaften,  nicht  dagegen  gegenüber  den 
Gläubigern  der  neuen  Gesellschaft  zu  gewähren.^) 


')  Mako  wer  und  Ring  wollen  geradezu  ein  Aassondenmgsrecht 
-gewähren,  allein  das  ist  wohl  zu  weit  gegangen. 

*)  Vgl.  Jäger,  Kommentar  zur  Konkursordnung  §  208  Anm.  2,  13: 
Goldstein,  Konkurs  der  Aktiengesellschaft  S.  25,  26. 

*)  Erfolgt  sie  nach'W'ahl  der  Aktionäre  gegen  Gewährung  von  Obliga- 
tionen oder  Aktien,  so  sind  die  Vorschriften  über  die  Fusion  anwendbar  (R.6.E. 
IX  S.  19fg.,  vgl.  R.O.H.G.  XIV  368,  Wiener  a.  a.  O.  S.  383),  faUs  alle 
Aktionäre  die  Abfindung  gegen  Aktien  wählen.  Wählt  dagegen  ein  Teil 
Abfindung  in  Obligationen,  so  ist  die  Anwendung  bedenklick,  noch  bedenk- 
licher, wenn  Aktien  und  Geld  gewährt  werden  soll.  Vgl.  King  §805  Nr.  4. 

*)  Die  Kommentatoren  zum  neuen  deutschen  H.G.B.  wollen  hier 
den  §  306  entsprechend  anwenden,  was  nicht  unbedenklich  ist. 
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Am  wichtigsten  sind  diejenigen  Yorschriften,  welche  der 
Vereinfachung  des  Yergchmelzungsherganges  dienen. 
In  Ermangelung  besonderer  Nonnen  würde  die  Übertragung  des 
Vermögens  der  aufgehenden  Aktiengesellschaft  an  die  auf- 
nehmende sich  nach  den  gewöhnlichen  Grundsätzen  des  bürger- 
lichen Bechts  vollziehen.  Da  dieses  den  Begriff  der  üniversal- 
sukzession  nur  im  Erbrecht  zur  Anwendung  bringt^  so  würde 
für  die  Übertragung  des  Vermögens  der  umständliche  Weg 
der  Übertragung  aller  einzelnen  Aktiva  an  die  übernehmende 
Gesellschaft  und  der  Übernahme  aller  Passiva  seitens  der 
übernehmenden  Gesellschaft  sich  als  notwendig  erweisen.  Wie 
demnach  die  Übertragung  beweglicher  Sachen  der  Tradition, 
die  Übertragung  von  Forderungen  der  Zession,  von  Wechseln 
des  Indossaments  bedürfte,  so  würde  das  Eigentum  an  Grund- 
stücken erst  mit  der  Auflassung  übergehen.^)  Soweit  es  sich 
zugleich  um  eine  Erhöhung  des  Grundkapitals  der  über- 
nehmenden Aktiengesellschaft  handelt,  wären  die  umständ- 
lichen und  schwerfälligen  Bestimmungen  über  die  Grund- 
kapitalserhöhung zur  Anwendung  zu  bringen. 

In  beiden  Beziehungen  haben  wichtige  moderne  Gesetze 
das  Verfahren  erleichtert.  Der  Gedanke  der  Universalsukzession 
ist  in  ihnen  zum  Durchbruch  gelangt.  An  die  Stelle  der  sich 
auflösenden  Gesellschaft  tritt  mit  einem  bestimmten  Zeitpunkt 
die  übernehmende,  sie  tritt  in  alle  Rechte  und  Pflichten  ein, 
ohne  daß  es  besonderer  Uhertragungsakte  oder  besonderer 
Schuldübemahmeverträge  bedarf.  Die  Gläubiger  der  alten 
Gesellschaft  haben  sie  nunmehr  als  alleinigen  Schuldner  zu 
betrachten,  gegen  sie  die  Klage  und  Vollstreckung  zu  richten, 
wie  umgekehrt  die  Schuldner  der  alten  Gesellschaft  in  ihr 
den  Rechtsnachfolger  zu  erblicken  haben.  Dieser  Gedanke 
ist   in   den   meisten  Rechten  durchgedrungen,   wenngleich  sie 


')  So  auch  im  FaUe  des  §  305  D.H.G.B.  Vgl.  dazu  Staub  §  805 
Anm.  20.  Zu  beachten  ist  dabei  freilich  deutsches  B.G.B.  §  419,  nach 
dem  die  Gläubiger  der  aufgenommenen  Aktiengesellschaft  schon  mit  Ab- 
8chlu6  des  Fusionsrertrages  die  aufnehmende  Aktiengesellschaft  bis  xum 
Bestände  des  übernommenen  Vermögens  belangen  können.  Vgl.  da<u 
Behm  S.  397. 
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hinsichtlich  des  ZeitpunkteSi  an  dem  sie  die  UniTersalsukzession 
.eintreten  lassen^  auseinandergehen.^)  Diese  üniversalsukzession 
tritt  in  einzelnen  Rechten  stets  bei  der  Fusion  ein,  in  anderen 
kann  auch  der  gewöhnliche  Weg  der  Liquidation  und  Über- 
tragung der  einzelnen  Aktiva  gewählt  werden,  was  aber  wohl 
kaum  der  Fall  sein  wird. 

Auch  hinsichtlich  des  Erhöhungsverfahrens  auf  Seiten 
der  übernehmenden  Gesellschaft  greifen  hier  Vereinfachungen 
durch.  Der  Zeichnung  von  Aktien  seitens  der  Aktionäre  der 
fusionierten  Gesellschaft  bedarf  es  hier  nicht,  vielmehr  erfolgt 
lediglich  ein  Umtausch  von  Aktien  der  fusionierten  Gesellschaft 
gegen  Aktien  der  fusionierenden.^)  Das  Erfordernis,  daß  die 
Grundkapitalserhöhung  nicht  vor  Einzahlung  des  Grund- 
kapitales stattfinden  dürfe,  wird  wenigstens  zum  neuen  deutschen 
Kecht  fallen  gelassen,^)  nicht  minder  fallen  die  Vorschriften 
über  das  Bezugsrecht  der  Stammaktionäre  bei  der  Grund- 
kapitalserhöhung   hier   fort.*)     Das  Erhöhungsverfahren   ver- 


»)  Nach  dem  Allg.  D.H.G.B.  war  als  Zeitpunkt  der  üniversal- 
sukzession der  Zeitpunkt,  in  dem  die  Grundkapitalserhöhung  zum  Abschluß 
gebracht  war,  d.  h.  der  Zeitpunkt  des  Übemahmebeschlusses  der  inkor- 
porierendeu  Gesellschaft  zu  betrachten.  Eine  Eintragung  der  vollzogenen 
Erhöhung  war  hier  nicht  nötig,  beides  fiel  hier  zusanmien  (B ehrend 
S.  989  Anm.  8).  Ebenso  Ungarn  181,  Bosnien  192  Abs.  3.  Auch  für 
das  neue  deutsche  H.G.B.  ist  hieran  festzuhalten  (vgl.  Pinner  S.  314, 
der  nur  der  Form  halber  Eintragung  der  vollzogenen  Erhöhung  verlangt, 
aber  anerkennt,  daß  beides  hier  zusammenFällt,  im  Besultat  auch  King 
zu  §  305  Nr.  7).  Nach  den  nordamerikanischen  Statutarrechten  ist  mit 
der  vollendeten  Inkorporierung  der  durch  Zusammenschmelznng  gebildeten 
neuen  Körperschaft  die  Universalsukzession  dieser  eingetreten.  Für  Italien 
vgl.  Vivante  2  ed.  Nr.  761.     Vgl.  auch  norwegischer  Entw.  §  91  Abs.  6. 

*)  Das  deutsche  Kecht  gestattet  hierbei  der  aufnehmeodeu  Gesell- 
schaft, diejenigen  Aktien  der  aufgelösten  Gesellschaft,  welche  nicht  binnen 
bestimmter  Frist  eingereicht  werden,  für  kraftlos  zu  erklären  und  die  an 
ihre  Stelle  tretenden  neuen  Aktien  für  Rechnung  der  Beteiligten  su  ver- 
werten (§§  305  Abs.  3,  290). 

•)  §  305  vgl.  oben  S.  455. 

^)  Vgl.  oben  S.  464.  An  Stelle  des  gewöhnlichen  Bezugsrechtes 
treten  die  Bezugsrechte  der  Aktionäre  der  sich  auflösenden  Gesellschaft. 
Für  den  Fall,  daß  eine  Zusammenlegung  erforderlich  ist,  greifen  ähnliche 
Grundsätze  Platz,   wie  bei  der  Herabsetzung  des  Gnmdkapitales  (unten 
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einfacht  sich  dahin,  daß  zu  dem  Beschluß  der  sich  auflösenden 
Gesellschaft  über  die  Übertragung  des  Vermögens  an  die  in- 
korporierende^) Gesellschaft  der  Beschluß  der  inkorporierenden 
Gesellschaft  auf  Erhöhung  des  Grundkapitals  und  Über- 
nahme des  Vermögens  gegen  Gewährung  von  Aktien  treten 
muß.  Durch  die  Eintragung  beider  Beschlüsse  ist  die  Er- 
höbung des  Grundkapitals,  die  Aufnahme  der  neuen  Aktionäre 
und  die  Übernahme  des  Vermögens  erfolgt.*)  Die  Firma  der 
fusionierten  Gesellschaft  ist  erloschen,  Klagen  gegen  sie  sind 
nicht  mehr  zulässig,  die  Vollstreckungshandlungen  richten 
sich  gegen  die  übernehmende  Gesellschaft.  Mit  der  Eintragung 
sind  die  Aktionäre  der  aufgelösten  Gesellschaft  Aktionäre  der 
übernehmenden  geworden  mit  allen  Rechten,  aber  auch  mit 
allen  Pflichten,  die  sie  gegen  die  aufgelöste  Gesellschaft  hatten, 
insbesondere  mit  der  Pflicht  der  Einzahlung  ihrer  Aktien- 
beträge. Einer  besonderen  Ausfuhrung  des  Erhöhungs- 
beschlusses und  einer  nochmaligen  Eintragung  der  Erhöhung 
bedarf  es  hier  nicht.  ^ 

Die  Anfechtung  des  Erhöhungsbescblusses  erfolgt  natürlich 
durch  Klage  gegen  die  aufnehmende  Aktiengesellschaft. 
Was  die  Anfechtung  des  Fusionsbeschlusses  der  sich  auf- 
lösenden Gesellschaft  betrifft,  so  müßte  sie  gegen  die  letztere 
erfolgen.  Aus  Zweckmäßigkeitsgründen  hat  das  neue  deutsche 
Becht  auch  hier  die  Rechtsnachfolgerin  als  Partei  bestimmt.^) 

§  121).  Die  Aktien  dürfen  auch  hier  nicht  unter  Pari  ausgegeben  werden^ 
Ausgabe  über  Pari  ist  zulässig.  Eine  Angabe  des  Mindestbetrages,  zu  dem 
die  Ausgabe  erfolgen  soll,  kommt  hier  nicht  in  Frage.  Der  Fusionsbeschluß- 
setzt  die  näheren  Modalitäten  fest. 

')  Diesem  Beschluß  liegt  zu  Grunde  der  Fusions vertrag  zvnschen 
beiden  Gesellsohaften,  d.  h.  der  obligatorische,  auf  Yermögensübertragung 
gerichtete  Vertrag.  Er  muß  nach  dem  deutschen  B.G.B.  §  311  gerichtlich 
oder  notariell  beurkundet  sein  und  ist  der  Anmeldung  der  Erhöhung  bei- 
zulegen (D.H.G.B.  §  305  Abs.  2,  vgl.  da:2u  Plotke  bei  Holdheim  X 
248,  Rehm  S.  895). 

^  Zweifelhaft  ist  nach  deutschem  Recht,  in  welcher  Reihenfolge  die 
Beschlüsse  und  Eintragungen  zu  erfolgen  haben.  Vgl.  dazu  Staub  §  306 
Anm.  6ff.,  Ring  zu  §  806  Nr.  3ff.,  Pinner  S.  818,  Rehm  S.  895flP. 

^  Behrend  S.  940,  anders  die  Kommentare  von  Staub  und  Ring. 

*)  §  808. 
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Nach  ähnlichen  Gesichtspunkten  wie  die  Fusion  behandelt 
das  neue  deutsche  Handelsgesetzbuch^)  die  sogenannte  Ver- 
staatlichung der  Aktiengesellschaft,  d.  h.  die  Übertragung 
des  Vermögens  derselben  an  das  deutsche  Reich,  einen  Bundes- 
staat oder  einen  inländischen  Kommunalverband  (Gemeinde, 
Provinz,  Kreis  u.  dergl.).  Es  verlangt  für  solche  einen  mit 
Terstärkter  Mehrheit  gefaßten  Genehmigungsbeschluß  der  Ge- 
neralversammlung, der  nach  erfolgter  Eintragung  die  Auf- 
lösung der  Aktiengesellschaft  zur  Folge  hat  (§§  304,  303). 
Von  einer  Liquidation  kann  durch  Beschluß  der  Generalver- 
sammlung unter  Zustimmung  der  übernehmenden  öffentlich- 
rechtlichen juristischen  Person  abgesehen  werden.^)  Mit  der 
Eintragung  des  Beschlusses  in  das  Handelsregister  gilt  der 
Übergang  der  Aktiva  und  Passiva  auf  den  Übernehmer  als 
erfolgt.  Von  besonderen  Sicherheitsmaßregeln  zu  Gunsten  der 
-Gläubiger  sieht  das  Gesetzbuch  wegen  der  in  der  Person  des 
Übemehmers  liegenden  Garantien  ab. 

Sowohl  bei  der  Fusion,  wie  bei  der  Verstaatlichung,  wie 
überhaupt  bei  jeder  Auflösung  behufs  Veräußerung  des  Ver- 
mögens im  ganzen  kann  übrigens  nach  deutschem  Recht  die 
Generalversammlung,  falls  der  beabsichtigte  Zweck  nicht  erreicht 
wird,  die  Fortsetzung  der  Gesellschaft  beschließen.^) 

§  103. 

Umwandlung.^) 

Mit  dem  Falle  der  Fusion  ist  wirtschaftlich  verwandt  der 

-der  Umwandlung  (transformation).     Aber  während  bei  der 

Fusion  die  bisherige  Unternehmung  Platz  macht  einer  anderen 

Unternehmung,  die  jene  in  sich  aufnimmt,  bleibt  bei  der  Um- 

1)  Ihm  folgte  der  dänische  Entwarf  §  68  Abs.  2. 

*)  In  anderen  Ländern  muß  auch  solchenfalls  eine  Liquidation  statt- 
finden. Über  die  Mißlichkeiten  des  Verfahrens  solchenfalls  Wiener  in 
Ä.  f.  H.ß.  XXVn  349 ff.  Vgl.  femer  Oberer  in  Z.  f.  Schweizer.  Recht  XLI 
S.  71  ff. 

»)  H.G.B.  §  807  Abs.  1. 

*)  Literatur:  Wiener  in  Z.  f.  H.II.  XXVII  S.  383;  K.  Lehmann 
in  Z.  f.  H.R.  LS.  Iff.;  Müller,  Die  Umwandlang  der  Aktiengesellachaft 
in  eine  G.  m.  b.  H.  1896;  Hergenhahn  bei  Holdheim  I  S.  25iff., 
II  S.  195 ff.;  3Iaassen  ebenda  I  S.  268,  281;  Holdheim  ebenda  US.  197; 
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Wandlung  die  wirtschaftliche  Unternehmung  die  gleiche,  und 
«s  tritt  nur  eine  Änderung  der  Rechtsgestaltung  ein.  Bei  der 
Umwandlung  ist  also  keine  Rede  Ton  einer  Verschmelzung  der 
Aktiengesellschaft  mit  einer  bestehenden  anderen  Gesellschaft 
oder  von  einer  Verschmelzung  zweier  Aktiengesellschaften 
behufs  Bildung  einer  dritten.  Vielmehr  erfährt  dieses  Unter- 
nehmen nur  eine  Änderung  seiner  Struktur^  indem  aus  der 
Aktiengesellschaft  eine  Gesellschaftsform  anderer  Art  erzeugt 
wird.  Die  Zweckmäßigkeit  der  Erleichterung  einer  solchen 
Umwandlung  kann  in  mehrfachen  Hinsichten  hervortreten. 
Zunächst  kann  es  sich  empfehlen,  für  den  Typus  der  Aktien- 
gesellschaft den  nahe  verwandten  der  Kommanditgesellschaft  auf 
Aktien  einzutauschen ')  oder  (im  deutschen  Recht)  den  der  Gesell- 
schaft mit  beschränkter  Haftung,  die  ja  im  Grunde  auch  eine  Art 
Aktiengesellschaft  darstellt.  Wo  die  Form  der  Aktiengesellschaft 
nur  auf  Zwecke  handelsgeschäftlicher  Art  beschränkt  ist,  kommt 
•die  Umwandlung  in  Frage,  wenn  eine  Handelsgesellschaft  sich 
in  eine  zivile  oder  eine  zivile  Gesellschaft  mit  aktiengesell- 
schaftlicher Struktur  sich  in  eine  eigentliche  Aktiengesellschaft 
umgestalten  will.  Wo,  wie  in  England  und  Nordamerika,  die 
Aktiengesellschaft  nur  als  eine  Unterart  des  größeren  Begriffes 
•der  Kompagnien  mit  einem  Grundkapital  erscheint,  kann  die 
Umwandlung  in  eine  der  anderen  Untertypen*)  in  Frage 
kommen.  In  Frankreich  und  Italien  kann  der  Übergang  von 
•der  Gesellschaft  mit  festem  Grundkapital  zu  der  societe  ä 
•capital  variable  (societä  cooperativa),  in  Deutschland  der  von 
•der  Aktiengesellschaft   zur  Gewerkschaft   praktisch   werden.*) 


Birkenbihl  ebenda  U  S.  214;  Neukamp  ebenda  TI  S.  278,  III  S.  162, 
177;  Seimert,  Die  Umwandlung  einer  Aktiengesellschaft  in  eine  G.  m. 
b.  H.  1899;  Eltze,  Die  Umwandlung  der  Aktiengesellschaft  1900;  die 
Xommentare  zum  K.G.  vom  20.  April  1892;  Floucaud-Penardille 
Nr.  629 ff.;  Vivante  in  Rivista  di  diritto  commerciale  I  p.  90ff.;  Vighi, 
•diritti  individnali  p.  66ff.;  Manara,  socieül  ed  associazioni  comn^erciali 
1902  I  Nr.  304 ff.;  Cook  §  892ff. 

*)  Der  umgekehrte  Hergang  gehört  nicht  in  diese  Betrachtung. 

«)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  224. 

')  In  Italien  auch  der  von  einer  Aktiengesellschaft  mit  Quotenaktien 
AI  einer  Aktiengesellschaft  mit  Summenaktien.     Vgl.  Manara  Nr.  820 ff. 
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Dagegen  erscheint  eine  besondere  Regelung  der  ümwandlang 
praktisch  überflüssig  da,  wo  zu  einem  diametral  entgegen- 
gesetzten üntemehmungstypus  übergegangen  wird,  wie  z.  B. 
wenn  an  Stelle  der  Aktiengesellschaft  die  offene  Handels- 
gesellschaft oder  gar  ein  Einzeluntemehmen  treten  soll.  Denn 
solchenfalls  tritt  eine  derartige  Veränderung  der  Grundlagen 
der  Unternehmungsform  ein,  daß  juristisch  nur  der  Weg  der 
Auflösung  der  Aktiengesellschaft  und  der  Begründung  des 
neuen  Unternehmens  als  zulässig  erscheint.  Wären  selbst  alle 
Aktien  in  einer  Hand  vereinigt,  so  kann  der  Besitzer  der 
sämtlichen  Aktien  sich  doch  nicht  als  Eigentümer  des  Gesell- 
schaftsvermögensy  als  Träger  der  Firma,  als  Prozeßpartei  und 
als  Schuldner  der  Gesellschaftsgläubiger  ansehen  und  das 
Geschäft  auf  den  eigenen  Namen  weiter  treiben.  Damit  er 
dieses  wird,  bedarf  es  der  Auflösung  der  Aktiengesellschaft, 
der  Übertragung  des  Vermögens  und  der  Firma  an  iim  und 
der  Eröffnung  des  Handelsgewerbes  durch  ihn.  Das  Gleiche 
gilt  aber  auch  bei  der  Umwandlung  in  eine  offene  Handels- 
gesellschaft. Denn  wie  diese  Gesellschaftsform  eines  Grund- 
kapitales entbehrt,  so  treten  an  die  Stelle  der  Aktionäre  die 
persönlich  haftenden  Gesellschafter,  denen  die  Geschäftsführung 
und  Vertretung  zusteht.  Der  komplizierte  Aufbau  der  aktien- 
gesellschaftlichen Organe  würde  einer  weit  einfacheren  und 
schmiegsameren  Gesellschaftsverfassung  Platz  macheu,  wie  um- 
gekehrt die  Ubertragbarkeit  der  Anteile  fortfallen  würde. 
Freilich  läßt  sich  entgegenhalten,  daß  wenigstens  in  denjenigen 
Gesetzgebungen,  welche  die  Verschmelzung  der  Gesellschaften 
generell  ordnen,  der  besonderen  Begelung  der  Umwandlung 
einer  Aktiengesellschaft  in  eine  Personalhandelsgesellschaft 
prinzipielle  Bedenken  nicht  entgegenstehen.  Nichtsdestoweniger 
hat  keine  von  ihnen  für  solche  Umwandlung  eigentümliche 
Sätze  aufgestellt  Die  Erwägungen,  die  sie  bei  der  Verein- 
fachung der  Verschmelzung  leiten,  treffen  hier  eben  nicht  zu. 
Handelt  es  sich  bei  der  Verschmelzung  um  die  schnelle  Über- 
windung ausnahmsweise  auftretender  Schwierigkeiten,  die  durch 
den  Wettbewerb  mehrerer  Unternehmungen  entstehen,  so  wurde 
die  Erleichterung  des  Überganges  der  Aktiengesellschaftsform 
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ZU  dem  entgegengesetzten  Typus  der  Personalhandelsgesellschaft 
€ine  bedenkliche  Erschütterung  der  Sicherheit  der  Gläubiger 
and   der  Rechte  der  Aktionäre  zur  Folge  haben. 

In  Ermanglung  besonderer  Normen  muß  aber  die  Um- 
wandlung der  Aktiengesellschaft  auch  in  eine  nahe  verwandte 
Rechtsform  nach  den  gewöhnlichen  Grundsätzen  über  die  Auf- 
lösung behandelt  werden.^)  Denn  es  handelt  sich  hierbei  nicht 
um  eine  einfache  Statutenänderung  unter  Beibehaltung  der 
alten  Rechtspersönlichkeit.  Der  Umstand,  daß  der  eine  wie 
der  andere  Typus  unter  den  Begriff  der  juristischen  Person 
fällt, ^)  kann  eben  so  wenig  entscheiden,  wie  das  hinzutretende 
Moment,  daß  beide  Vereinigungen  mit  einem  Grundkapital 
darstellen.  Denn  die  juristische  Person  überhaupt  oder  die 
Kapitalsgesellschaft  insbesondere  ist  nicht  ein  derart  gleich- 
formiger  Organismus,  daß  ihre  einzelnen  Arten  nur  als  leicht 
eintauschbare  Spielarten  des  gleichen  einheitlichen  Rechts- 
gebildes erscheinen.  Vielmehr  unterstehen  sie  ganz  ver- 
schiedenen Gesetzen.  Ein  Wechsel  des  Gewandes  hat  zugleich 
eine  Veränderung  der  ganzen  Lebensbedingungen  zur  Folge. 
Doch  gilt  das  oben  Gesagte  nur  dann,  wenn  es  sich  in  Wahrheit 
Dach  dem  maßgebenden  Recht  um  zwei  verschiedene  Typen 
handelt.  Stellt  das  die  Aktiengesellschaft  beherrschende  Recht 
einen  weiteren  Begriff  auf,  dem  sich  in  anderen  Ländern  ge- 
trennte Typen  unterordnen,  so  mag  in  der  Umwandlung  eine 
bloße  Statutenänderung  liegen.  Insbesondere  gilt  dies  vom 
englischen  Recht,  welches  gestattet,  durch  „special  resolution^ 
die  Haftung  der  Vorstandsmitglieder  einer  Aktiengesellschaft 
zu  einer  unbeschränkten  zu  machen,  d.  h.  die  Aktiengesellschaft 
in  eine  Kommanditgesellschaft  auf  Aktien  umzuwandeln.^)  Da 
im  englischen  Recht  die  Kommanditgesellschaft  auf  Aktien 
nicht   besonders   geregelt  ist,   liegt  hier    nur    eine   Statuten- 


1)  Vgl.  Thaller  bei  Dalloz  1893  I  p.  113. 

')  So  zamal  in  den   romanischen   Ländern.     Die   hieranf  gestützte 
Argnmentation  von  Yighi  und  Vivante  ist  nicht  überzeugend. 
»)  Comp.  Act  1867  sect.  8. 
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änderung  vor,  bei  der  die  Rechtspersönlichkeit  der  Kompagnie 
gewahrt  bleibt.^) 

Über  die  Umwandlung  einer  Aktiengesellschaft  in  eine 
andere  Gesellschaftsform  enthalten  die  meisten  Gesetze  keine 
besonderen  Vorschriften.  Nur  das  deutsche  Recht  behandelt 
den  Fall,  daß  eine  Aktiengesellschaft  in  eine  Gesellschaft  mit 
beschränkter  Haftung  umgewandelt  wird,  eigentümlich.  Nach 
dem  Reichsgesetz  vom  20.  April  1892  in  der  Passung  des 
Textes  vom  20.  Mai  1898,  §§  80,  81  kann  bei  einer  zu  solchem 
Zweck  erfolgenden  Auflösung  die  Liquidation  der  Aktiengesell* 
Schaft  unterbleiben,  wenn  gewissen  vom  Gesetz  aufgestellten 
Bestimmungen  genügt  wird. 

Vor  allem  darf  das  Stammkapital  der  neuen  Gesellschaft 
nicht  geringer  sein  als  das  Grundkapital  der  zum  Zweck  der 
Umwandlung  aufgelösten  Aktiengesellschaft.  Sodann  ist  den 
Aktionären  in  geeigneter  Weise  Gelegenheit  zu  geben,  mit 
dem  auf  ihre  Aktien  entfallenden  Anteil  an  dem  Vermögen 
der  aufgelösten  Gesellschaft  sich  bei  der  neuen  Gesellschaft 
zu  beteiligen,  und  es  müssen  die  Aktien  der  sich  beteiligenden 
Mitglieder  mindestens  drei  Vierteile  des  Grundkapitals  der 
aufgelösten  Gesellschaft  darstellen.  Der  auf  jede  Aktie  ent- 
fallende Anteil  an  dem  Vermögen  der  aufgelösten  Gesellschaft 
ist  auf  Grund  einer  Bilanz^)  zu  berechnen,  welche  der  General- 
versammlung der  Aktionäre  zur  Genehmigung  vorzulegen  ist. 
Der  Genehmigungsbeschluß  bedarf  einer  Mehrheit  von  drei 
Vierteilen  des  in  der  Generalversammlung  vertretenen  Grund- 
kapitals. Die  neue  Gesellschaft  muß  spätestens  binnen  einem 
Monate  nach  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  zur  Eintragung 
in   das  Handelsregister   angemeldet   werden.*)     Mit   der   Ein- 


^)  Die  Umwandlung  einer  Aktiengesellschaft  mit  festem  Grundkapital 
in  eine  solche  mit  veränderlichem  sieht  der  Turiner  AppeUhof  als  bloße 
Statutenänderung  an.  (Vidari-Bolaffio,  Annuario  critico  1888  Nr.  271). 
Vgl.  hierzu  Manara  Nr.  317. 

*)  Diese  Bilanz  untersteht  als  Liquidationsbilanz  nicht  den  Vor- 
schriften des  §  261  H.G.B.    Vgl.  Rehm  S.  27,  28. 

')  Geschieht  dies  nicht,  so  ist  die  Auflösung  von  Wirkung  und  es 
tritt  gewöhnliche  Liquidation  ein.     £s  ist  nicht  zutreffend,  die  Auflösung 
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tragang  geht  das  Vermögen  der  aufgelösten  Gesellschaft  ein-^ 
schließlich  ihrer  Schulden  auf  die  neue  Gesellschaft  von 
Rechts  wegen,  also  im  Wege  der  Gesamtrechtsnachfolge,  über. 
Jeder  Aktionär,  der  bei  der  neuen  Gesellschaft  sich  nicht  be* 
teiligt  hat,  kann  von  dieser  die  Auszahlung  eines  seinem  Anteil 
an  dem  Vermögen  der  aufgelösten  Gesellschaft  entsprechenden 
Betrages  verlangen.  Die  Gläubiger  der  aufgelösten  Gesellschaft 
sind  durch  dreimalige  öffentliche  Bekanntmachung  in  den  vom 
Statut  der  Aktiengesellschaft  für  Bekanntmachung  bestimmten 
Blättern  aufzufordern,  sich  zu  melden.  Die  Gläubiger,  die 
sich  melden  und  der  Umwandlung  nicht  zustimmen,  sind  zu 
befriedigen  oder  sicher  zu  stellen.  Die  Geschäftsführer  der 
Gesellschaft  mit  beschränkter  Haftung  sind  den  Gläubigem 
der  aufgelösten  Gesellschaft  persönlich  und  solidarisch  für  die 
Beobachtung  dieser  Vorschriften  verantwortlich.  Eine  getrennte 
Verwaltung  bis  zum  Ablauf  eines  Sperrjahres,  wie  bei  der 
Fusion,  ist  hier  nicht  erfordert.  Übrigens  kann  hier,  wie  bei 
der  Auflösung  zum  Zwecke  der  Veräußerung  des  Vermögen» 
im  ganzen,  die  Generalversammlung,  falls  der  beabsichtigte 
Zweck  nicht  erreicht  wird,  die  Fortsetzung  der  Gesellschaft 
beschließen  (H.G.B.  §  307  Abs.  1). 

In  anderen  Gesetzen  ist  lediglich  des  Falles  gedacht,  daß 
ältere  Gesellschaften  sich  in  neuere,  oder  daß  zivile  Gesell- 
schaften sich  in  kommerzielle  umwandeln.^) 

§  104. 

Die  öffentliche  Kundmachung  der  Auflösung. 

Die  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  ist  nach  den  einzelnen 
Gesetzgebungen  öffentlich  kund  zu  machen,  da  sich  an  ihren 
Eintritt  wichtige  Rechtsfolgen  knüpfen  für  alle  diejenigen,  die 
mit  der  Aktiengesellschaft  in  rechtliche  Beziehungen  getreten 
sind  oder  treten  werden.     Dabei  ist  die   Kundmachung  bald 


als  unter  der  SuspeDsivbedingung,  daß  die  G.  m.  b.  H.  zu  stände  kommt^ 
beschlossen  anzusehen,   wie  es  Maassen   und  fiirkenbihl  a.  a.  O.  tun. 
')  So   in  Frankreich  Ges.  vom  24.  Juli  1867  Art.  19,  46,  47,  Gesetz; 
vom  1.  August  1873  Art.  7. 
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generell  vorgeschrieben,^)  bald  nur  für  den  Fall  erfordert, 
daß  die  Auflösung  vor  der  im  Statut  vorgesehenen  Zeit  ein- 
tritt.*) Meist  wird  auch  der  besondere  Fall  der  Auflösung 
durch  Eröffnung  des  Konkurses  ausgenommen,  da  solchenfalls 
die  Form  des  Konkurs-Eröffnungsbeschlusses  eine  sonstige 
•öffentliche  Kundmachung  erübrigt,^) 

Die  Form  der  öffentlichen  Kundmachung  ist  vielfach  die 
gleiche  wie  die  der  Errichtung  der  Aktiengesellschaft.  Insbesondere 
wird  da,  wo  das  Eintragungssystem  herrscht,  verlangt,  daß  die 
Auflösung  in  das  Handelsregister  einzutragen  sei.  Nicht  selten 
wird  außerdem  noch  Veröffentlichung  in  den  Blättern  der  Gesell- 
schaft oder  in  gewissen  Zeitungen  erfordert.^)  Die  Wirkung 
der  Unterlassung  der  Kundmachung  ist  entweder  die,  daß 
nach  außen  hin  die  Auflösung  überhaupt  nicht  geltend  ge- 
macht werden  kann,^)  oder  daß  der  Dritte  sich  wenigstens 
mit  Unkenntnis  entschuldigen  kann.®)    Daß  die  Kundmachung 


>)  So  A.D.H.G.B.  Art.  248,  D.H.G.B.  §  293,  Ungarn  202,  Bosnien  217, 
Schweiz  665,  Portugal  193  §  2,  128,  116,  Serbien  82,  Schweden  58  Abs.  2, 
55  Abs.  2,  Japan  234. 

>)  Italien  96,  Frankreich  61,  55,  56,  Spanien  226.  Auch  das  engl.  Recht 
{Comp.  Act  1862  sect.  129,  53)  gehört  insofern  hierher,  als  es  bei  Ablauf  der 
statutarischen  Zeit  nur  einen  gewöhnlichen  Generalversammlungsbeschluß 
verlangt,  der  nicht  eintragungsbedürftig  ist,  während  bei  Beschluß  vor- 
zeitiger Auf  lösung  eine  ein  trag  nngsbedürftige  special  resolution  verlangt  wird. 

')  Vgl.  die  in  Anm.  2  zitierten  Gesetze.  In  Serbien  82  auch  der 
Fall  der  Fusion. 

*)  So  nach  dem  A.D.H.G.B.  Art.  243  (dreimalige  Veröffentlichung 
in  den  hierzu  bestimmten  öffentlichen  Blättern,  während  das  neue  deutsche 
H.G.B.  dies  fallen  gelassen  hat);  vgl.  Ungarn  202  Abs.  2,  Bosnien  217 
Abs.  2,  Schweiz  665.  Nach  engl.  Recht  (Comp.  Act  1862  sect.  132)  soU 
die  special  oder  extraordinary  resolution,  die  auf  freiwillige  Auflösung 
gerichtet  war,  bei  in  England  registrierten  Kompagnien  in  der  London 
Oazette,  bei  in  Schottland  registrierten  in  der  Edinburgh  Gazette  and  bei 
in  Irland  registrierten  in  der  Dublin  Gazette  veröffentlicht  werden. 

»)  Vgl.  Belgien  12  Abs.  2,  Frankreich  61,  56,  Italien  103. 

®)  So  in  Deutschland,  der  Schweiz.  Soweit  für  den  Auflösungs- 
beschluß  selbst  die  Eintragung  behufs  der  rechtlichen  Wirksamkeit  ver- 
langt  wird  (siehe  oben  §  97),  gilt  natürlich  ein  Weitergehendes.  Über 
-die  Inkonvenienzen,  die  sich  aus  der  Ordnung  des  deutschen  Rechts  er- 
geben, Löwen feld  S.  525. 
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nicht  bloß  zum  Register  der  Hauptniederlassung,  sondern  auch 
zu  dem  der  Zweigniederlassung  zu  erfolgen  hat,  ergibt  sich 
aus  allgemeinen  Grundsätzen.  Durch  wen  die  Anmeldung 
der  Auflösung  zu  erfolgen  habe,  sowie  über  die  mit  der 
öffentlichen  Kundmachung  verbundene  Aufforderung  an  die 
Gläubiger,  sich  mit  ihren  Forderungen  zu  melden,  ist  später 
zu  handeln. 

b)  Die  Wirkung  der  Auflösung.^) 

§  105. 
a)  Einleitung. 
Es  liegt  auf  der  Hand,  daß  mit  Eintritt  des  Auflösungs- 
grundes die  Aktiengesellschaft  nicht  spurlos  aus  der  Welt 
verschwindet.  Das  Vermögen,  dessen  Träger  die  Körperschaft 
war,  kann  freilich  mit  dem  Zeitpunkt  der  Auflösung  einen 
anderen  Träger  erhalten,  der  als  Gesamtrechtsnachfolger  in 
alle  Rechte  und  Verbindlichkeiten  eintritt.  So  ist  es  der 
Fall  nach  mehreren  Gesetzen  bei  der  Fusion,  bei  der  Ver- 
staatlichung, bei  der  Umwandlung  in  eine  andersgeartete 
Körperschaft.^)     Solchenfalls  haben  die  bisherigen  Aktionäre 

1)  Literatur:  Pohls  S.  280flP.;  Kenaud  S.  835flP.;  Gierke, 
Genossenschaftstheorie  S.  893 fi.;  Loewenfeld  S.  514 ff.;  B ehrend 
S.  919ff.;  Cosack  6.  Aufl.  §119;  0.  Francken,  Die  Liquidation  der 
offenen  H.G.  S.  47 ff.;  Oberer  in  Z.  f.  schweizer.  Recht  XLI  S.  71ff.; 
Freraery,  Etudes  de  droit  commercial  p.  67 ff.;  Levi-Lion,  De  la 
liquidation  des  societes  commerciales,  Th^se  1884;  Bourguet,  Du 
caract^re  juridique  de  la  liquidation  d'ane  societe  commerciale  1900; 
Houpin  (3  ed.)  Nr.  950ff.;  Siville  11  Nr.  1487ff.;  Lyon-Caen  et 
Renault  H  Nr.  363ff.,  909ff.;  Thaller,  traite  Nr.  440 ff.,  704;  Sraffa, 
la  liquidazione  delle  societä  commerciali  2  ed.  (Die  1  ed.  erschien  im 
Archivio  giuridico  43  S.  317ff.):  Vidari  Nr.  1518ff.;  Vivante,  Trattato 
(2  ed.)  Nr.  763 ff.;  Destruels,  Traite  pratique  de  legislation  anglaise  sur 
les  societes  anonymes  p.  135ff. ;  Schirrmeister,  Die  englische  Aktien-' 
novelle  S.  118  ff.;  Johns  ton,  the  winding-up  of  companies  6  ed.  1902; 
Cook  §641;  Thompson  §§  6718 ff. 

^)  Siehe  oben  S.  535  ff.  543.  Hierhingehört  auch  der  Fall,  daß  sämtliche 
Mitglieder  fortfallen,  z.  B.  durch  Einziehung  sämtlicher  Aktien.  Solchen- 
falls würde  das  Vermögen  an  die  im  Statut  bestimmten  Personen,  eventuell 
an  den  Fiskus  fallen.  Das  Auflösungsverfahren  würde  sich  dann  nach 
bürgerlichem  Recht  richten. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften,    n.  35 
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keinerlei  Anrecht  auf  das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft, 
und  die  Gläubiger  und  Schuldner  der  Aktiengesellschaft  setzen 
ihre  rechtlichen  Beziehungen  zu  dem  neuen  Vermögenstrager 
fort.  Aber  derartige  Fälle  gehören  zu  den  Ausnahmen,  sie 
sind  erst  langsam  und  keineswegs  in  allen  Gesetzen  zur  An- 
erkennung gelangt.  Die  regelmäßige  Folge  der  Auflösung 
wird  sein,  daß  das  bisher  durch  die  Körperscbaftsform  als 
Einheit  zusammengehaltene  Vermögen  nun  wirtschaftlich  aus- 
einanderfällt. Die  bestehenden  Schuldverhältnisse  werden  ab- 
gewickelt, die  Forderungen  eingezogen,  die  Schulden  getilgt. 
Neue  Schuldverhältnisse  werden  zu  werbenden  Geschäfts- 
zwecken jedenfalls  nicht  mehr  eingegangen,  da  ja  durch  die 
Auflösung  die  wirtschaftliche  und  im  Grunde  auch  die  recht- 
liche Möglichkeit  der  Eingehung  beseitigt  ist.  Das  nach  Tilgung 
der  Schulden  verbleibende  Reinvermögen  aber  fallt  regelmäßig 
den  bisherigen  Mitgliedern  zu,  da  diese  ja  fast  stets  die 
Körperschaftsform  nur  benutzt  haben,  um  mit  den  Einlage- 
summen Gevrinn  zu  erzielen  und  nach  Beendigung  des  Unter- 
nehmens das  hineingesteckte  Kapital  herauszunehmen.  Gläu- 
biger wie  Schuldner  der  Aktiengesellschaft  einerseits,  die 
Aktionäre  andererseits  sind  gleichmäßig  an  einer  geordneten 
Abwicklung  beteiligt.  Es  ist  deshalb  verständlich,  daß  die 
meisten  Gesetze  dem  Abwicklungsverfahren  ihre  Aufmerksam- 
keit zuwenden  und  dessen  Einzelheiten  durch  genaue  Satzungen 
zum  Teil  zwingenden  Inhalts  regeln.  Aber  selbst,  wo  dies 
nicht  der  Fall  ist,  wie  in  Frankreich,  hat  Praxis  und  Wissen- 
schaft Sätze  ausgebildet,  die  von  den  positiven  Satzungen 
anderer  Länder  nur  in   untergeordneten  Punkten   abweichen. 

Eine  besondere  Stellung  nimmt  in  dieser  Hinsicht  das 
konkursmäßige  Abwicklungsverfahren  ^)  ein.  Es  wird  deshalb 
erst   nach   Besprechung  der  anderen   Fälle   erörtert   werden. 


')  Dahin  ist  in  England  die  Auflösung  durch  BeschloB  des  Gerichts 
(winding-up  by  Court)  zu  rechnen  im  Gegensatz  zur  voluntary  \7inding-up 
und  zur  winding-up  subject  of  the  supervision  of  the  Court  (Comp.  Act 
1862  sect.  79  ff.,  129  ff.,  147  ff.).  Nur  die  beiden  letzteren  sind  deshalb  hier 
heranzuziehen. 
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§  106. 

ß)  Die  rechtliche  Struktur  der  Liquidatioiis- 
aktiengesellschaft. 

Für  alle  Fälle  der  Auflösung  erhebt  sich  zunächst  die 
Frage,  wem  das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  nach  Ein- 
tritt des  Auflösungsgrundes  zusteht.  Nimmt  man  an^  daß 
mit  der  Auflösung  die  Persönlichkeit  der  Aktiengesellschaft 
ihr  Ende  findet,  so  würde  logisch  von  diesem  Zeitpunkt  an 
als  Träger  des  Vermögens  derjenige  erscheinen,  dem  das  Ver- 
mögen zufallt,  d.  h.  in  Ermanglung  andersartiger  gesetzlicher 
oder  statutarischer  Bestimmung  die  einzelnen  Aktionäre.  In 
der  Tat  ist  diese  Auffassung  von  Renaud^)  vertreten  worden, 
der  mit  der  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  an  die  Stelle 
der  Körperschaft  deren  einzelne  Mitglieder  setzt  und  ihr  Mit- 
gliedschaftsrecht nun  zu  einem  Eigentum  an  den  Vermögens- 
gegenständen sich  umwandeln  läßt.'')  Indessen  führt  diese 
Auffassung  zu  Folgerungen,  die  nicht  wohl  haltbar  sind.  Sie 
würde  ein  körperschaftliches  Nachleben  im  Stadium  der  Ab- 
wicklung zerstören  und  bei  radikaler  Durchführung  zur  bloßen 
Gemeinschaft  nach  Bruchteilen  gelangen.  Die  Frage  der 
Schuldenhaftung  würde  von  ihr  aus  schwer  gelöst  werden. 
Eine  Gesamtrechtsnachfolge  der  einzelnen  Aktionäre  in  die 
Schulden  der  Körperschaft  läßt  sich  nicht  begründen,  und  eine 
Ausklagüng  aller  einzelnen  Aktionäre  als  Miteigentümer  der 
Gesellschaftsaktiva  würde  wider  den  Grundsatz  verstoßen,  daß 
die  Aktionäre  nur  nach  Innen  der  Körperschaft  gegenüber 
zu  Einlagen  verpflichtet  sind.  Würde  man  aber  solche  Klage 
gewähren,  so  würde  zweifelhaft  sein,  ob  sie  auf  Befriedigung 
bis  zur  Höhe  des  erlangten  Betrages  aus  dem  Gesellschafts- 
vermögen oder  lediglich  auf  Gestattung  der  Exekution  in  das 


*)  Aktienrecht  S.  841,  der  aber  aus  praktischen  Gründen  die  Folgen 
stark  modifizieren  muß. 

^)  Auch  die  älteren  französischen  Autoren,  insbesondere  Pardessus 
und  Del  angle,  vertraten  die  Auffassung,  daß  an  Stelle  der  societe  eine 
communaute  trete  (Sraffa  p.  33ff.,  Bourguet  60 ff.),  und  sie  ist  stellen- 
weise in  nordamerikanischen  Statu  tarrechten  vorhanden  (vgl.  Cook 
p.  1703,  1742). 

35* 


548  Darstellung'  des  geltenden  Aktienrechts. 

aus  dem  Gesellschaftsvermögen  Erlangte  zu  richten  wäre,  oder 
ob  es  sich  um  eine  bloße  Bereicherungsklage  handelte.^)  Nicht 
mindere  Schwierigkeiten  würden  hinsichtlich  der  Eintreibung 
von  Forderungen  der  ehemaligen  Aktiengesellschaft  erwachsen. 
Die  rechtliche  Natur  der  Aktie  würde  sich  von  dem  Zeit- 
punkt der  Auflösung  an  ändern.  An  die  Stelle  des  einheit- 
hcheu;  mit  Mobiliarqualität  ausgestatteten  Mitgliedschafts- 
rechtes würden  Miteigentumsberechtigungen  treten,  die  je  nach 
dem  Gegenstand  mobiliar  oder  immobiliar  wären,*)  die  Grund- 
bucheintragungen wären  von  nun  ab  in  umständlichem  Ver- 
fahren zu  berichtigen.  Da  ein  körperschaftliches  Band  die 
einzelnen  Aktionäre  nicht  mehr  zusammenhielte,  würde  es  an 
einem  Organ  fehlen,  das  die  Aktionäre  zur  Erfüllung  der 
noch  nicht  erfüllten  Einlagepflichten  anhielte.  Die  Vertretung 
der  sämtlichen  Aktionäre  und  die  Möglichkeit,  in  ihrem  Namen 
neue  Rechtsgeschäfte  einzugehen,  würde  von  schwerfalligen 
individualistischen  Gesichtspunkten  beherrscht.  Eine  General- 
versammlung würde  nicht  mehr  fungieren,^  ebenso  würden 
die  sonstigen  Vereinsbehörden  fortfallen.  Im  Prozesse  wären 
die  Kommunionsinteressenten  Partei,  müßten  folgeweise  alle 
Eide  leisten. 

Diese  Polgerungen  würden  sich  um  so  empfindlicher 
geltend  machen,  je  längere  Zeit  die  Abwicklung  der  Ver- 
mögensverhältnisse in  Anspruch  nähme. 

Als  ein  Gebot  wirtschaftlicher  Notwendigkeit  und  recht- 
licher Zweckmäßigkeit  tritt  deshalb  die  Verlängerung  der 
Körperschaftsidee  bis  zur  vollendeten  Abwicklung  hervor.*) 
Der  Auflösungsgrund  zerstört  freilich  den  Lebensnerv  der 
Aktiengesellschaft,   sie    besteht   nicht   mehr   um  des  Zweckes 

*)  Kenaud  nimmt  eine  Singularsiikzession  in  das  Vermögen  der 
aufgelösten  Aktiengesellschaft  an,  welches  aber  bis  zur  Berichtigung  der 
Schulden  unteilbares  Sondervermögen  bilde  (S.  844,  846). 

^)  So  daß  deshalb,  wenn  Minderjährige  Aktionäre  wären,  die  ober- 
vormundschaftliche  Zustimmung  zur  Veräußerung  von  Immobilien  nötig 
wäre,  eine  von  Pohls  S.  288  gezogene  Folgerung,  die  freilich  auch 
Renaud  S.  857  ablehnt.    Vgl.  auch  Spanien  234. 

3)  So  Kenaud  S.  847,  885. 

*)  So  schon  Witte  in  Z.  f.  H.R.  VUl  S.  26. 
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willen,  den  sie  sich  gesetzt  hatte.  Mit  der  eingetretenen  Auf- 
lösung ist  jeder  werbende  Zweck  hinfällig  geworden,  im  Auf- 
lösungsstadium vermag  auch  die  Körperschaft  sich  einen 
werbenden  Zweck  nicht  mehr  zu  setzen.  Sie  besteht  vielmehr 
lediglich  noch  zu  Zwecken  gehöriger  Abwicklung  ihrer  Ver- 
hältnisse.^) Es  sind  also  utilitarische  Gesichtspunkte,  die 
das  Fortleben  erzeugen.  Wie  die  Entstehung  der  Körper- 
schaft eine  körperschaftliche  Struktur  aufweist,  bevor  der 
eigentliche  Inkorporierungsakt  eingetreten  ist,^)  so  gewährt 
auch  das  Auflösungsstadium  das  Bild  eines  körperschaftlichen 
Nachlebens,  nur  daß  hier  die  korporative  Ausprägung  eine 
ungleich  intensivere  ist,  als  im  Gründungsstadium. 

Manche  Autoren  und  einzelne  Gesetze  kleiden  diesen 
Fortbestand  in  die  Form  einer  Fiktion  ein.  Sie  sehen  die 
Aktiengesellschaft  als  zum  Zweck  der  Liquidation  weiter  be- 
stehend an.*)  Andere  Autoren  lassen^  eine  neue  Liquidations- 
gesellschaft an  Stelle  der  alten  entstehen.^)  Andere  formu- 
lieren vorsichtiger,  daß  auf  die  Liquidationsgesellschaft  die 
für  die  bestehende  Gesellschaft  gegebenen  Normen  anwendbar 
seien,  soweit  nicht  der  Zweck  der  Liquidation  ein  anderes 
erheische.^)  Am  richtigsten  ist  es  zu  sagen,  daß  mit  dem 
Auflösungsbeschluß  die  geschäftliche  Tätigkeit  der  Aktien- 
gesellschaft ihr  Ende  nimmt,  daß  sie  aber  bis  zur  vollendeten 
Abwicklung  noch  fortbesteht.®) 


^)  Sie  vermag  deshalb  ihre  Auflösung  nicht  rückgängig  zu  machen. 
Vgl.  Sraff a  p.  57,  58. 

»)  Siehe  oben  ßd.  I  S.  385. 

s)  Belgien  111  Abs.  1,  Argentinien  435  Abs.  1,  Japan  234,  84.  So 
auch  Deutsches  B.G.B.  §  49  Abs.  2.  Gegen  die  Fiktion  mit  Recht  Sraf fa 
p.  37 ff.,  Bourguet  p.  82ff. 

*)  So  Behreed  und  Francken  für  die  Personalhandelsgesellschaften. 
Dagegen  Sraff a  p.  41  ff.,  Bourguet  p.  85 ff. 

»)  Itaüen  198  Abs.  3,  Portugal  144,  Deutschland  294  Abs.  2. 

*)  Diese  schon  in  älterer  Zeit  anerkannte  sogenannte  Identitäts- 
theorie ist  am  klarsteYi  zum  Ausdruck  gebracht  in  Engl.  Comp.  Act.  1862 
sect.  131:  wheneyer  a  Company  is  wound  np  voluntarily,  the  Company 
shall  from  the  date  of  the  commencement  of  such  winding-up,  cease  to 
carry  on  its  business,  except  in  so  far  as   may  be  required  for  the  bene- 


550  Darstellung  des  geltenden  Aktienrechts. 

Mit  dem  Satze,  daß  die  EechtspersÖDÜchkeit  der  Aktien- 
gesellschaft bis  zur  YoUendeten  Abwicklung  aufrecht  erhalten 
wird;  ist  noch  keine  einheitliche  Regelung  des  Abwicklungs- 
verfahrens gegeben.  Die  Art  der  Verwertung  der  Aktiva, 
der  Befriedigung  der  Gläubiger,  die  Ausgestaltung  der  Ver- 
tretung und  Geschäftsführung,  die  Zusammensetzung  der 
Organe  im  Abwicklungsverfahren  kann  in  verschiedener  Weise 
geordnet  werden.  Die  Gesetzgebung  kann  sich  darauf  be- 
schränken, der  Autonomie  der  Aktiengesellschaft  die  Einzel- 
heiten zu  überlassen  ^)  oder  sie  kann  selbst  in  eine  detaillierte 
Regelung  eintreten,^)  sei  es,  daß  sie  nur  dispositive  oder  daß 
sie  zwingende  Normen  erläßt.  Die  maßgebenden  Gesichts- 
punkte bei  solcher  Regelung  können  verschiedene  sein.  Da 
das  Interesse  der  Aktionäre  und  das  der  Gesellschaftsgläubiger 
in  Frage  kommen,  wird  es  sich  vornehmlich  darum  handeln, 
beiden  gleich  gerecht  zu  werden.  Entweder  wird  der  Schwer- 
punkt in  eine  Fortsetzung  der  körperschaftlichen  Autonomie 
gelegt,  so  daß  die  Gläubiger  an  dem  Abwicklungsverfahren 
nicht  mitwirken,  sondern  lediglich  als  schutzbedürftige  Desti- 
natare in  Frage  kommen,  oder  es  wird  das  Verfahren  mehr 
dem  Konkursverfahren  genähert,  derart,  daß  der  körperschaft- 
lichen Beschlußfassung  der  Aktionäre  eine  körperschaftliche 
Beschlußfassung  der  Gläubiger  zur  Seite  gestellt  wird.  Zu- 
mal in  England  ist  die  letztere  Betrachtungsweise  die  maß- 
gebende, während  die  kontinentale  Gesetzgebung  zur  ersteren 


ficial  windinj2^-up  thereof,  and  all  transfers  of  shares,  except  transfen  made 
to  or  with  tho  sunction  of  the  liquidators,  or  alteration  in  the  Statuts  of 
the  members  of  the  Company,  taking  place  after  the  commencement  of 
such  winding-up,  shall  be  void,  but  its  corporate  state  and  its  corporate 
powers  shall,  nothwithstanding  it  is  otherwise  pro\dded  by  its  regnlations, 
continue  until  the  affairs  of  the  Company  are  wound  up.  Ahnlich  in 
nordamerikanischen  Statutarrechten.  Vgl.  Cook  p.  1642,1677,  1688,  1788; 
nur  ist  hier  der  Zeitraum  der  Fortdauer  der  Körperschaft  nicht  selten 
auf  gewisse  Jahre,  gewöhnlich  drei,  beschränkt.  Vgl.  hierzu  Wate rm an 
§434,  Stimson  §  83r35. 

*)  So  fehlt  es  im  französischen  Recht  an  Sätzen  über  das  Abwicklungs- 
verfahren. 

^)  So  zumal  in  Deutschland  und  England. 
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neigt.  Da  wo  die  Autonomie  der  Körperschaft  möglichst  in 
altem  umfange  aufrecht  erhalten  wird,  ist  eine  Einmischuog 
des  Gerichts  ganz  abgelehnt  oder  doch  nur  als  Ausnahme- 
maßregel anerkannt.  Da  wo  das  Verfahren  mehr  dem  Kon- 
kursverfahren genähert  wird,  greift  das  Gericht  auf  Anrufen 
der  Aktionäre  oder  Gläubiger  ein,  oder  es  wird  geradezu  eine 
allgemeine  Oberaufsicht  des  Gerichts  für  zulässig  erachtet. 
In  England  zumal  gibt  es  neben  der  ordentlichen  Abwicklung 
bei  freiwilliger  Auflösung  eine  außerordentliche  unter  Kontrolle 
des  Gerichts  (windiug-up  subject  of  the  supervision  of  the 
Court). 

Der  bemerkenswerte  Unterschied  zwischen  dem  Ab- 
wicklungsverfahren  einer  aufgelösten  Aktiengesellschaft  und 
dem  einer  aufgelösten  Personalhandelsgesellschaft  ist,  wie  so- 
fort erhellt,  darin  zu  suchen,  daß  die  Gläubiger  der  letzteren 
sich  aus  dem  Vermögen  der  einzelnen  Mitglieder  trotz  erfolgter 
Abwicklung  Befriedigung  ihrer  Forderungen  verschaffen  können, 
während  sie  bei  der  Aktiengesellschaft  lediglich  auf  das  Ver- 
mögen der  Körperschaft  angewiesen  sind.  Was  zu  erstreben 
ist,  ist  also  die  Schaffung  genügender  Garantien  dafür,  daß 
das  Körperschaftsvermögen  im  Abwicklungsverfahren  den 
Gläubigern  nicht  entzogen  wird.  Wenn  schon  während  des 
Bestandes  der  Aktiengesellschaft  eingehende  Satzungen  zu 
erzielen  suchten,  daß  der  Grundkapitalsbetrag  den  Gläubigem 
reserviert  bliebe  und  daß  er  nicht  durch  unrechtmäßige 
Dividendenzahlungen  an  die  Aktionäre  verkürzt  würde,  so 
muß  im  Abwicklungsverfahren  nicht  bloß  der  selbstverständ- 
liche Satz  zur  Durchführung  gelangen,  daß  die  Gläubiger 
vorweg  zu  befriedigen  seien,  bevor  an  die  Aktionäre  das  Ver- 
mögen ausgeschüttet  wird,  sondern  es  ist  vor  allem  zu  er- 
streben, daß  den  Gläubigern  die  Möglichkeit  gegeben  wird, 
ihre  Ansprüche  so  rechtzeitig  zur  Geltung  zu  bringen,  daß 
sie  nicht  vor  der  vollendeten  Tatsache  der  erfolgten  Verteilung 
stehen.  Nicht  minder  aber  ist  im  Interesse  der  Gläubiger 
auch  eine  gehörige  Verwertung  des  Gesellschaftsvermögens 
geboten.  Freilich  ist  dieser  letztere  Gesichtspunkt  nicht  mit 
gleicher  Schärfe,  wie   im   Konkursverfahren    geboten.     Denn 


552  Darstellang  des  geltenden  Aktienrechts. 

hatten  während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft  die 
Gläubiger  kein  Recht,  sich  in  die  Geschäftsführung  der  Aktien- 
gesellschaft einzumischen,  so  können  sie  —  solange  die  Voraus- 
setzungen der  Konkurseröffnung  nicht  vorliegen  —  auch  im 
Abwicklungsverfahren  nicht  den  Anspruch  erheben,  über  die 
Art  der  Realisierung  der  Vermögensbestandteüe  mit  zu  be- 
schließen. Immerhin  ist  die  Gefahr  nicht  ausgeschlossen,  daß 
gerade  in  der  Form  der  Verwertung  eine  Schädigung  der 
Gläubiger  liegt,  insofern  sich  darin  eine  Zuwendung  an  Mit- 
glieder verstecken  kann.  Insofern  erscheint  es  wenigstens 
geboten,  der  willkürlichen  Verwertung  der  Gesellschaftsaktiva 
durch  Satzungen  zu  steuern,  die  eine  ordnungsmäßige  Um- 
setzung derselben  in  Geld  gewährleisten. 

Von  hier  aus  erklärt  sich,  daß  einzelne  Gesetze  dem 
Abwicklungsverfahren  bei  Aktiengesellschaften  eine  festere  und 
weniger  elastische  Form  geben,  als  demjenigen  anderer 
Handelsgesellschaften.  Entweder  äußert  sich  dies  darin, 
daß  sie  das  Liquidationsverfahren  hier  zu  einem  zwangsweisen 
machen,*)  während  sie  bei  Personalhandelsgesellschaften  ge- 
statten, davon  abzusehen,  oder  daß  sie,  wo  das  Liquidations- 
verfahren auch  für  Personalhandelsgesellschaften  geboten  er- 
scheint, wenigstens  iiir  Aktiengesellschaften  in  gewissen  Hin- 
sichten strengere  Vorschriften  für  die  Abwicklung  enthalten, 
als  für  jene.^ 

Andere  Gesetze  freilich  schreiben  für  alle  Handelsgesell- 
schaften ein  gleichmäßiges  Liquidationsverfahren  vor  und  ent- 
halten nur  einzelne,  mehr  technische  Besonderheiten  für  die 
Aktiengesellschaften,^)  oder  gestatten  umgekehrt  für  alle 
Handelsgesellschaften,    von     dem    gesetzlichen    Liquidations- 


')  Zweifelhaft  nach  dem  A.D.H.G.B.  Art.  244,  245,  sicher  nach 
D.H.G.B.  §  294  ff.  Obligatorisch  ist  ferner  die  Liquidation  in  Schweden 
68ff.,  Serbien  83ff.,  England  (Comp.  Act.  1862  sect.  133). 

«)  So  Ungarn  203,  204  vgl.  mit  108 ff.,  Bosnien  218ff.  vgl.  mit  112 ff., 
Schweiz  666  ff.  vgl.  mit  580  ff. 

»)  Belgien  111—121  (vgl.  insbesondere  120),  Itaüen  197—218, 
Argentinien  434  ff. 
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verfahren  abzusehen/)  vorausgesetzt,  daß  die  zwingenden 
Vorschriften  z.B.  hinsichtlich  der  Bevorzugung  der  Gläubiger 
vor  den  Aktionären  gewahrt  bleiben. 

Aber  auch  in  den  letzteren  Gesetzen  erscheint  die  Durch- 
führung eines  Liquidationsverfahrens  als  die  naturgemäße  Art 
der  Abwicklung;  von  der  nur  in  Ausnahmefällen,  insbesondere 
bei  Veräußerung  des  Geschäfts  im  ganzen,  abgesehen  wird. 
Für  die  folgende  Darstellung  ist  deshalb  von  diesem  Falle 
auszugehen.  Die  besondere  Regelung  der  Fusion  und  Ver- 
staatlichung in  einzelnen  Gesetzen  ist  früher  besprochen  worden. 

§  107. 
y)  Die  Verfassung  der  Liquidationsaktiengesellschaft. 

Das  Wesen  des  gesetzlichen  Liquidations  Verfahrens  be- 
steht darin,  daß  unter  Aufrechterhaltung  der  körperschaftlichen 
Verfassung  an  die  Stelle  der  bisherigen  geschäftsfuhrenden 
und  vertretenden  Organe  besondere  mit  der  Aufgabe  der  Ab- 
wicklung betraute  Organe  treten,  welche  dem  dreifachen  Zweck 
dienen,  das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  in  Geld  um- 
zusetzen, die  Gläubiger  zu  befriedigen  und  die  Verteilung 
des  Beinvermögens  unter  die  Mitglieder  und  sonstigen  Anfalls- 
berechtigten vorzunehmen.  Der  Vorstand  als  geschäftsführendes 
und  vertretendes  Organ  wird  also  ersetzt  durch  die  Liqui- 
datoren.*) Während  die  Aufgabe  des  Vorstandes  darin  be- 
steht, die  Erwerbszwecke  oder  sonstigen  Zwecke  der  wirkenden 
und  lebenden  Körperschaft  zu  verfolgen  und  durchzusetzen, 
ist  es  die  Aufgabe  des  Liquidationsorganes,  sich  auf  diejenigen 
Tätigkeiten  zu  beschränken,  die  der  Abwicklung  der  Geschäfte 
dienen  sollen. 

Von  vorn  herein  klar  ist,  daß  damit  der  Umkreis  ihrer 
Geschäftsbesorgung  ein  erheblich  geringerer  ist,   und  daß  zu- 

^)  Spanien  227 ff.,  Portugal  130 ff.,  Frankreich  enthält  so  gut  wie 
nichts  über  die  Liquidation,  eine  von  der  Theorie  vielfach  bedauerte 
Lücke. 

•)  Li  Serbien  83  Abs.  5  soll  er  bis  zu  beendeter  Liquidation  fort- 
fangieren,  aber  nicht  mehr  die  Yertretungsbefugnis  haben.  Auch  in  Italien 
hört  er  nicht  ganz  zu  bestehen  auf,  seine  Mitglieder  haben  die  Liquidatoren 
zu  unterstützen. 
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mal  für  ihre  Yertretungsbefugnisse  dieser  Gesichtspunkt  von 
maßgebender  Bedeutung  sein  muß.  Diejenigen  Erwägungen, 
welche  während  des  Bestehens  der  Aktiengesellschaft  Gesetz- 
gebungen dazu  führen,  die  Vertretungsmacht  des  Vorstandes 
möglichst  umfassend  zu  gestalten,  um  der  Aktiengesellschaft 
die  höchste  Bewegungsfreiheit  zu  verschaffen,  müssen  im 
Liquidationsstadium  fortfallen.  Es  erscheint  umgekehrt  als 
im  Interesse  der  ihren  Anteil  am  Reinvermögen  in  Aussicht 
nehmenden  Mitglieder  wie  der  ihre  Befriedigung  aus  dem 
zur  Zeit  der  Auflösung  vorhandenen  Gesellschaftsvermögen 
erwartenden  Gläubiger  liegend,  daß  eine  Überschreitung  der 
Grenzen,  welche  der  Zweck  der  Liquidation  gebietet,  ver- 
bindert wird.  Folgerichtig  muß  nicht  bloß  die  Vertretungs- 
macht der  Liquidationsorgane  anders  geartet  sein,  wie  die 
des  Vorstandes,  sondern  es  müssen  auch  alle  diejenigen  Organe 
und  Bevollmächtigten  in  Wegfall  kommen,  deren  Vertretungs- 
macht mit  dem  Zweck  der  Liquidation  nicht  vereinbar  ist. 
Insbesondere  gilt  dies  von  den  Prokuristen  des  deutschen 
Rechts,  deren  weite  und  uneinschränkbare  Vollmacht  in  klarem 
Widerspruch  mit  den  begrenzten  Zwecken  der  Liquidation 
steht,  ^)  während  hinsichtlich  sonstiger  Handlungsvollmachten 
es  Tatfrage  sein  wird,  ob  sie  durch  die  eingetretene  Liqui- 
dation beendigt  werden. 

Im  übrigen  wird  durch  das  Liquidations verfahren  die 
Körperschaft  als  solche,  wie  deren  zur  Zeit  der  Liquidation 
ausgebildete  Verfassung  nur  insoweit  berührt,  als  die  Zwecke 
der  Liquidation  es  gebieten.  Wie  demnach  der  Aktiengesell- 
schaft die  Rechtsfähigkeit  verbleibt,  so  daß  sie  auch  im^vLiqui- 
dationsstadium  Rechte  erwerben  und  Verbindlichkeiten  ein- 
gehen,^) vor  Gericht  klagen  und  verklagt  werden  kann,  so  ist  sie  — 
soweit  ihr  die  Eigenschaft  als  Handelsgesellschaft  und  somit  als 
Kaufmannn  zustand  —  auch  im  Liquidationsstadium  als  Kauf- 
mann zu  betrachten.^)     Denn  da,  wo  das  Gesetz  ihr  unter  allen 


»)  Deutschland  §  298  Abs.  4. 

^  Ihr  allgemeiner  (irerichtsstand  wie  die  besonderen  Geriohtsstäode 
werden  durch  die  Liquidation  nicht  berührt. 
')  Vgl.  Lehmann -Ring  §  1  Nr.  35. 
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Umständen  Kaufmannseigenschaft  beilegt,  kann  der  Umstand, 
daß  sie  nur  zu  Zwecken  der  Abwicklung  besteht,  überhaupt 
nicht  entscheidend  sein,  weil  sie  als  rechtsfähiges  Subjekt  nach 
wie  vor  vom  Gesetz  behandelt  wird.  Wo  dagegen  der  Betrieb 
eines  Handelsgewerbes  Voraussetzung  der  Kaufmannseigenschaft 
einer  Aktiengesellschaft  ist,  ist  durch  die  eingetretene  Auf- 
lösung das  Ende  des  Handelsgewerbetriebes  noch  nicht  herbei- 
geführt, da  die  Abwicklung  der  durch  die  gewerbliche  Tätigkeit 
entstandenen  Beziehungen  noch  als  in  den  Gewerbebetrieb 
fallend  zu  erachten  ist.^) 

Damach  büßt  die  Aktiengesellschaft  im  Liquidations- 
stadium nicht  die  Firma  ein,  die  ihr  bisher  zustand,  und 
sie  wäre  in  der  Lage,  anderen  die  Annahme  einer  gleich- 
lautenden Firma  nach  allgemeinen  Grundsätzen  zu  unter- 
sagen,-) Wenn  nach  vielen  Gesetzen  die  in  Liquidation 
getretene  Aktiengesellschaft  in  ihre  Firma  den  Zusatz  „in 
Liquidation^  aufzunehmen  hat,^)  damit  das  Publikum  in 
der  Lage  ist,  bei  Abschluß  von  Geschäften  mit  der  Aktien- 
gesellschaft die  nötige  Vorsicht  anzuwenden,^)  so  wird  damit 
die  Firma  nicht  zu  einer  neuen  Firma.  Es  bedarf  zu  dieser 
Beifügung  keines  Beschlusses  der  Generalversammlung,  während 
ein  solcher  zu  einer  Firmenänderung  erforderlich  wäre.  Viel- 
mehr handelt  es  sich  um  die  Beobachtung  einer  Ordnungs- 
vorschrift, ohne  daß  die  Gültigkeit  der  ohne  jene  Beobachtung 
vorgenommenen  Rechtsgeschäfte  dadurch  tangiert  würde.*) 
laicht  einmal  die  Anmeldung  und  Eintragung  des  Zusatzes  in 


^)4Es  kaun  deshalb  auch  eine  Gewerbesteuerpflicht  in  Frage  kommen, 
z.  B.  bei  Terrain gesellschaften,  deren  Ertrag  gerade  in  dem  Liquidations- 
znst-and  hervortritt  und  jedenfalls  dauert  die  Einkommensteuerpflicht  fort. 

«)  R.G.E.  XV  S.  105,  XXIX  S.  68;  vgl.  Lehmann-Ring  §  31  Nr.  5, 
§  166  Nr.  1. 

»)  Deutachland  §§  298  Abs.  1,  153,  A.D.H.Ö.B.  Art.  244  Abs.  2,  139, 
Ungarn  203  Abs.  3,  114,  Schweden  61,  Italien  198  Abs.  2,  Portugal  144 
§  3,  Belgien  111  Abs.  2,  Argentinien  434. 

*)  Vgl.  Lehmann-Ring  zn  §  153. 

*)  Es  kann  die  Unterlassung  der  Hinzufügung  des  Zusatzes  u.  U. 
dem  Gegenkontrahenten  zur  Entschuldigung  der  Nichtkenntnis  des  Liqui- 
dationszustandes dienen.     So  wenigstens  nach  deutschem  Recht. 
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das  Handelsregister  ist  vorgeschrieben,  da  aus  diesem  ohnehin 
die  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  ersichtlich  ist.  Um- 
gekehrt wäre  die  Aktiengesellschaft  gar  nicht  mehr  fähig,  im 
Liquidationszustand  eine  neue  Firma  anzunehmen,  da  ein 
solcher  Rechtsakt  über  die  Grenzen  der  zur  Abwicklung 
dienenden  Geschäfte  und  Rechtshandlungen  offenbar  hinaus- 
ginge. Ein  darauf  gerichteter  Beschluß  der  Generalversammlung 
würde  als  ,,ultra  vires^  zu  betrachten  sein,  es  sei  denn  daß 
nach  dem  maßgebenden  Recht  der  Generalversammlung  die 
Rückgängigmachung  der  Auflösung  zusteht/)  welchenfalls  in 
jenem  Beschlüsse  eine  Aufhebung  der  Liquidation  und  eine 
Fortsetzung  der  Gesellschaft  liegen  könnte. 

Nicht  minder  verbleiben  der  Aktiengesellschaft  im  Liqui- 
dationsstadium etwaige  Rechte  auf  Führung  von  Waren- 
zeichen^) oder  Handelsmarken,  Siegel-  und  Wappenrechte, 
Erfinder-  oder  sonstige  Urheberrechte,  gleichgültig  ob  sie 
übertragbar  oder  rein  persönlicher  Natur  sind.  Auch  sonstige 
Rechte,  die  an  die  Person  des  Berechtigten  geknüpft  sind,  ver- 
mögen sich  im  Liquidationszustand  zu  erhalten,  es  sei  denn 
daß  nach  dem  Inhalt  des  Rechts  ein  Erlöschen  schon  mit 
der  Auflösung  anzunehmen  ist.^) 

War  die  Aktiengesellschaft  in  vertragsmäßige  Be- 
ziehungen zu  anderen  eingetreten,  so  werden  diese  durch  die 
eingetretene  Liquidation  nur  dann  berührt,  wenn  nach  dem  Zweck 
des  Vertrages  der  wirkliche  Portbestand  der  Aktiengesellschaft 
deren  Basis  bildete.  Insbesondere  kann  dies  von  Bedeutung 
fiir   Dienstverträge   sein,   die   sie   mit  ihren  Angestellten  ab- 


')  Wieweit  dies  der  Eall  ist,  ist  später  zu  erörtern. 

«)  R.G.E.  XV  S.  104. 

•)  Schwierig  ist  die  Frage  hinsichtlich  des  Nießbrauchs  nach 
deutschem  Recht  (B.G  B.  §  1061  Satz  2).  Legt  man  diesen  Paragraphen 
dahin  aus,  daß  erst  mit  beendeter  Liquidation  der  Nießbrauch  erlischt, 
80  kann  man,  wie  Planck,  Kommentar  zu  §  1061  Nr.  3  richtig  bemerkt 
dahin  kommen,  den  Nießbrauch  zu  verlängern,  bis  aus  den  Einkünften 
alle  Schulden  getilgt  sind.  Richtiger  ist  wohl  die  gegenteilige  Annahme. 
Pur  die  Fortdauer  des  Nießbrauchs  R.ö  E.  XVI  Nr.  1,  freilich  für  die 
offene  Handelsgesellschaft,  wo  die  Gesellschafter  die  Fortsetzung  be- 
schließen können. 
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geschlossen  hat.  Soweit  deren  Leistungen  durch  das  Liqui- 
dationsverfahren  unmöglich  oder  doch  ihrer  ursprünglichen 
Bedeutung  gegenüber  erheblich  eingeengt  werden,  wie  es  z.  B. 
bei  Prokuristen  der  Fall  ist,  könnte  ein  Auflösungsgrund  für 
den  Vertrag  in  Frage  kommen.*)  Keineswegs  aber  läßt  sich 
behaupten,  daß  die  für  längere  Dauer  eingegangenen  Verträge 
ohne  weiteres  mit  Eintritt  der  Liquidation  hinfallig  werden.^) 
Und  ebensowenig  werden  etwa  betagte  Forderungen  fällig.*) 
Überhaupt  sind  die  für  den  Konkurs  der  Aktiengesellschaft 
aufgestellten  Grundsätze  auf  den  Fall  der  Liquidation  nicht 
anwendbar.  Auch  de  lege  ferenda  läßt  sich  deren  Übertragung 
nicht  befürworten,  da  die  für  die  konkursrechtlichen  Sätze 
maßgebenden  Erwägungen   hier  nicht  zutreffen. 

Selbstverständlich  ist  endlich,  daß  die  von  der  Aktien- 
gesellschaftbegonnenen Bechtsstreitigkeiten  nicht  erlöschen, 
daß  vielmehr  höchstens  eine  Unterbrechung  des  Verfahrens 
eintritt,  bis  der  neue  gesetzliche  Vertreter  den  Prozeß  aufnimmt. 

Das  Gleiche  gilt  hinsichtlich  der  Verfassung  der  Aktien- 
gesellschaft. Das  sie  regelnde  Statut  bleibt  nach  wie  vor  maß- 
gebend, soweit  nicht  zwingende  Gesetze  ein  anderes  gebieten  oder 
der  Zweck  der  Liquidation  ein  anderes  erfordert.  Die  bestrittene 
Frage,  ob  eine  Statutenänderung  im  Liquidationszustand 
zulässig  ist,  dürfte  nicht  unbedingt*)  zu  verneinen  sein.  Soweit  es 
sich  um  Änderungen  in  der  Ausgestaltung  der  Liquidatoren- 
Stellung,^)   um   zulässige   Modifikationen   hinsichtlich   der  Be- 

1)  R.G.E.  XXIV  Nr.  14;  auch  für  Gesellschaftsverträge  spielt  die 
Frage  eine  Rolle,  z.  B.  bei  stillen  Gesellschaften,  die  unter  Voraussetzung 
des  Fortbestandes  der  A.G.  eingegangen  waren  (vgl.  R.G.E.  IV  S.  66  f.), 
ferner  für  Darlehen,  falls  die  Verzinsung  und  Amortisation  aus  dem  Er- 
trage der  Gesellschaft  erfolgen  sollte  (vgl.  R.G.E.  IX  S.  15,  Bourguet 
p.  226 ff..  Thaller  Nr.  457,  Rousseau,  Des  societes  commerciales  2  ed. 
Kr.  1B34,  1335),  vor  aUem  aber  für  gegenseitige  Verträge,  bei  denen  der 
Gegenkontrahent  an  die  A.G.  vorzuleisten  hat  (B.G.B.  §  321).  Hinsichtlich 
der  Versicherungsverträge  vgl.  Wiener  in  Z.  f.  H.R.  XX VII  348. 

«)  R.G.E.  V  Nr.  2. 

»)  R.O.H.G.  XXIV  S.  242  ff.,  R.G.E.  IX  S.  14. 

*)  So  Gierke,  Genossenschaftstheorie  S.  894. 

»)  Vgl.  Johow  XV  S.  36. 
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stimmuDgen  über  die  Liquidationsquote  ^)  und  ähnliche  gerade  die 
Abwicklung  der  Geschäfte  betreffende  Statatenbestimmungen^ 
handelt,  ist  die  Zulässigkeit  der  Änderung  zu  behaupten.  Wohl 
aber  wären  Statutenänderungen  für  unwirksam  zu  erachten, 
welche  die  Firma  oder  den  Sitz  der  Gesellschaft^)  oder  die 
Höhe  des  Grundkapitals  ^)  oder  den  Gegenstand  des  Unternehmens 
beträfen,,  oder  welche,  ohne  daß  die  Abwicklung  der  Verhält- 
nisse dies  notwendig  machte,  in  die  Organisation  der  General- 
Tersammlung  oder  des  Aufsichtsrates  eingriffen.  Denn  wenn 
die  rechtliche  Persönlichkeit  der  Aktiengesellschaft  nur  zu 
Zwecken  der  Abwicklung  aufrecht  erhalten  wird,  so  erscheint 
es  geboten,  die  Befugnis,  über  die  Grenzen  der  bestehenden  Ver- 
fassung hinauszugehen,  nur  soweit  jene  Zwecke  es  notwendig 
machen,  also  als  eng  auszulegende  Ausnahme  zu  wahren.  Die  ent- 
gegengesetzte Auffassung  erscheint  nicht  bloß  mit  der  gesetz- 
geberischen ratio,  die  zur  Aufrechterhaltung  der  Liquidations- 
persönlichkeit  führte,  wenig  verträglich,  sondern  zeitigt  auch 
praktisch  gefährliche  Folgerungen. 

ßei  Bestand  bleiben  ferner  die  Generalversammlungund 
der  Aufsicht srat.*)  Daß  die  erstere,  als  Willensorgan  der 
Aktionärgesamtheit,  weiter  tätig  bleibt,  würde  auch  ohne  posi- 


^)  Z.  B.  über  Zeit  und  Ort  der  Auszahlungen. 

*)  Z.  ß.  hinsichtlich  der  Gesellschaft^blätter,  falls  eines  dieser  Blätter 
eingeht,  hinsichtlich  der  Bemessung  des  Geschäftsjahres  für  die  Liqui- 
dation sbilanzen  (vgl.  Deutschland  299  Abs.  1). 

»)  Johow  XV  S.  35ff.,  vgl.  Ring  zu  §294  Nr.  3.  Doch  ist  die 
Krage  bestritten. 

*)  Gegen  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals,  deren  Zulässigkeit 
am  ehesten  möglich  wäre,  spricht  sich  aus  O.L.G.  Dresden  in  Busch  XLVII 
8.  78,  vgl.  auch  Sraffa  p.  78.  Eine  Erhöhung  des  Grundkapitales  er- 
scheint jedenfalls  ausgeschlossen,  die  aufgelöste  A.G.  kann  nicht  neue 
Mitglieder  aufnehmen  (vgl.  R.G.E.  L  S.  130).  Mit  Recht  weist  Ring 
darauf  hin,  daß  in  §  B13  Z.  3  H.G.B.  der  Liquidatoren  bei  der  Erhöhung 
nicht  gedacht  ist. 

*)  Ein  anderes  gilt  nach  Bosnien  225  Nr.  2  für  den  Fall  der 
Schließung.  Renaud  muß  das  im  Text  Gesagt«  von  seinem  Standpunkt 
aus  leugnen;  dagegen  auch  Thal  1er  Nr.  704. 
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tive  Satzung*)  aus  der  Natur  der  Sache  folgen.^)  Ihre  Zu- 
ständigkeit wird  nunmehr  aber  durch  die  Zwecke  der  Liqui- 
dation begrenzt.  Beschlüsse,  welche  darüber  hinausgehen,  sind 
nicht  bloß  anfechtbar,  sondern  entbehren  überhaupt  der  Rechtsr 
Wirksamkeit.  Dies  gilt  nicht  bloß  von  Statutenänderungen, 
sondern  auch  von  sonstigen  Beschlüssen,  z.  B.  Walilen  von 
Vorstandsmitgliedern,  Beschlüssen  über  Aufnahme  öflfentlicher 
Anleihen,  Errichtung  von  Zweigniederlassungen,  Bestellung 
von  Prokuristen  u.  dgl.  m.*)  Die  mit  der  Geschäftsführung 
betrauten  Organe  wären  nicht  berechtigt,  diese  Beschlüsse  zur 
Ausführung  zu  bringen,  und  das  auf  Grund  solcher  Besclilüsse 
eingegangene  Rechtsgeschäft  würde  die  Aktiengesellschaft  nicht 
verbinden.  Die  Organisation  der  Generalversammlung,  ins- 
besondere die  Verteilung  der  Stimmberechtigung,  die  für  die 
Beschlußfähigkeit  erforderliche  Mindestzahl,  die  Form  der 
Abstimmung  und  die  für  die  Beschlußfassung  erforderliche 
Mehrheit,  wird  durchaus  von  den  gleichen  Normen  beherrscht, 
wie  während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft,^)  es  sei 
denn,  daß  das  Statut  für  das  Liquidatiousstadium  zulässige 
Sonder-Bestimmungen  getroffen  hatte. 

Nicht  minder  bleiben  dem  Aktionär  auch  die  ihm  durch 
die  einzelnen  Gesetze  und  das  Statut  verliehenen  unentzieh- 
baiTen  Befugnisse  für  das  Liquidationsstadium,  vornehmlich 
das  Mindeststimmrecht  und  das  Recht  der  Anfechtung  gesetz- 
widriger oder  gegen  das  Statut  verstoßender  Beschlüsse  der 
Generalversammlung,  soweit  letztere  heilbar  sind.  Dagegen 
zessiert  das  Dividendenrecht  und  das  Recht  auf  Bauzinsen 
mit  der  Liquidation.  Die  Frage  nach  der  Liquidationsquote 
der  Aktionäre  ist  an  späterer  Stelle  zu  erörtern. 

^)  Vgl.  z.  B.  Spanien  238. 

«)  Vgl.  R.O.H.G.  XVI  S.  286 ff.  (für  den  Fall  des  Konkurses);  auch 
£.eys8ner  in  Busch  XXXI  S.  311. 

^  Als  in  die  Zwecke  der  Liquidation  fallend  hat  das  fl.O.H.G.  XXIV 
Nr.  58  die  Remuneration  der  während  der  Liquidation  fungierenden  Auf- 
sichtsratsmitglieder  mit  Recht  bezeichnet. 

*)  Hierhin  würden  auch  Bestimmungen  zählen,  die  Vertretern  von 
Oläabigern  das  Recht,  an  den  Beratungen  der  Generalversammlung  teil- 
zunehmen, einräumen. 
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Die  Notwendigkeit  des  Fortbestandes  des  Aufsichtsrates 
oder  sonstigen  ständigen  KontroUorganes  ergibt  sich  nicht  von 
selbst.*)  Erwägt  man  jedoch,  daß  nach  den  meisten  Gresetzen 
eine  Einmischung  des  Staates  in  das  Liquidationsverfahren 
grundsätzlich  nicht  oder  doch  nicht  in  stärkerem  Grade  als 
während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft  statthat,  daß  die 
Dauer  der  Abwicklung  der  Geschäfte  nicht  selten  eine  lange  ist, 
daß  eine  wiederkehrende  gehörige  Bilanzierung  auch  für  die 
Liquidation  geboten  erscheint  und  von  den  meisten  Gesetz- 
gebungen verlangt  wird,  daß  die  Verwertung  der  Gesellschafts- 
aktiva und  andere  Maßregeln  der  Abwicklung  einer  besonderen 
Umsicht  bedürfen  und  deshalb  die  Mitwirkung  eines  KontroU- 
organes empfehlenswert  machen,  während  die  Generalver- 
sammlung nicht  geeignet  ist,  diese  Aufgaben  zu  erfüllen,  so 
erscheint  es  durchaus  gerechtfertigt,  daß  auch  der  Aufsichtsrat 
im  Liquidationsverfahren  zu  fungieren  fortfahrt,  wie  dies  von 
den  meisten  Gesetzen  ausdrücklich  anerkannt  wird.*) 

Auch  die  Möglichkeit  der  Ernennung  von  Rechnungs- 
revisoren zur  Prüfung  der  Bilanzen  ist  im  Liquidations- 
stadium anzuerkennen. 

Es  erhält  sich  femer  die  Ubertragbarkeit  des  Aktien- 
rechts nach  Maßgabe  der  bisherigen  statutarischen  Be- 
stimmungen. Kein  Zweifel  dürfte  in  dieser  Hinsicht  fiir 
Inhaberaktien  besteben,  aber  auch  für  Namensaktien  ist  das 
Gleiche  anzunehmen.^)  Eine  Umschreibung  im  Aktienbucbe 
wäre   auch  im  Liquidationsstadium    zulässig^)  und,    falls   die 


^)  Die  französischen  commissaires  de  surveillance  fallen  im  Liquidations- 
stadium fort  (Lyon-Caen  et  Renaalt  II  Nr.  909),  dagegen  fungieren 
die  englischen  auditors  fort. 

«)  Vgl.  Ungarn  203  Abs.  4,  Italien  184  Nr.  7,  Portugal  176  Nr.  6, 
Argentinien  340  Abs.  2  Nr.  6,  Deutschland  295,  299  u.  a. 

^)  Ist  dem  Erwerber  unbekannt,  daß  die  Aktiengesellschaft  in 
Liquidation  getreten  ist,  so  hat  er  ein  Anfechtungsrecht  wegen  Irrtums 
über  Eigenschaften  des  Objektes.     Oben  S.  43. 

*)  Renaud  erklärt  das  Aktienbuch  mit  der  Liquidation  für  ge- 
schlossen und  läßt  die  Übertragung  der  Anteilrecht«  sich  nach  gewöhn- 
lichen G-rundsäizen  vollziehen  (S.  877,  878).  In  unserem  Sinne  auch 
Thaller  Nr.  447. 


Die  Liquidatoren.  561 

Zustimmung  des  Vorstandes  zur  Übertragung  erfordert  war, 
würden  an  seine  Stelle  die  Liquidatoren  treten.^)  Doch  haben 
einige  Gesetze  die  Übertragung  des  Aktienrechts  nach  der 
eingetretenen  Auflösung  untersagt.*) 

Endlich  erhalten  sich  die  mitgliedschaftlichen 
Pflichten  des  Aktionärs,  soweit  sie  nicht  die  werbende  Tätigkeit 
voraussetzen.^) 

§  108. 
6)  Die  Liquidatoren. 
Als  die  Hauptfolge  des  Eintritts  des  Liquidationsver- 
fahrens  wurde  die  Ersetzung  des  Vorstandes  durch  ein  der 
Abwicklung  dienendes  Organ,  die  Liquidatoren  (liquidatorS; 
liquidateurs,  liquidatori,  stralciari,  amerikan.  auch  trustees  oder 
receivers  genannt)  bezeichnet.  Mit  der  Auflösung  der  Aktien- 
gesellschaft ist  das  Amt  des  Vorstandes  und  damit  im  Grunde 
die  Geschäftsführungs-  und  Vertretungsmacht  der  Vorstands- 
mitglieder erloschen.  Soweit  demnach  der  Eintritt  der  Auf- 
lösung von  der  Eintragung  in  das  Handelsregister  oder 
sonstigen  öffentlichen  Verlautbarung  abhängig  ist,  wären  die 
bisherigen  Vorstandsmitglieder  nicht  mehr  in  der  Lage,  die 
Geschäfte  der  Aktiengesellschaft  nach  dem  Zeitpunkt,  in  dem 
der  Auflösungsgrund  seine  Wirksamkeit  äußert,  forzuführen. 
Weder  stände  ihnen  die  Aufmachung  einer  Schlußbilanz  noch 

V)  Es  ist  die  Erteilung  der  Zustimmung  zu  den  der  Abwicklung 
dienenden  Tätigkeiten  zu  zählen,  da  es  sich  um  Anerkennung  des  Er- 
werbers als  Anteilsberechtigten,  beziehungsweise  Beitragspflichtigen  handelt. 
Leugnet  man  dies,  so  muß  man  die  Generalversammlung  als  zuständig 
betrachten.  Nach  der  englischen  Comp.  Act  1862  sect.  131  haben  die 
Liquidatoren  schlechthin  die  Übertragung  von  shares  nach  Beginn  der 
Liquidation  zu  genehmigen,  auch  wenn  die  Übertragung  an  die  Zustimmung 
der  (iresellschaft  während  des  Bestandes  nicht  gebunden  war.  Für  Inhaber- 
aktien dürfte  dies  nicht  gelten,  zumal  sie  erst  durch  die  Comp.  Act  1867 
geschaffen  sind. 

^)  Insbesondere  nordamerikanische  Statu  tarrechte. 

')  Die    Pflicht    zur    Bareinlage    bleibt   bestehen,   doch  braucht  der 

Aktionär  nur  so  viel  zu   zahlen,   als   zu  Liquidationszwecken   erforderlich 

ist.     Die   in   §  212   des  deutschen   H.6.B.   behandelten   Nebenleistungen, 

soweit  sie  noch  nicht  fällig  sind,  fallen  dagegen  im  Liquidationsstadium  fort. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften,    n.  36 
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die  AnmelduDg  der  eingetretenen  Auflösung  zum  Handels* 
register  oder  deren  sonstige  fiekaantmacbung  noch  eine  sonstige 
Geschäftsbesorgung  lu.  Falls  deshalb  nicht  vor  Eintritt  des 
Auflösungsgrundes  die  Bestellung  d^  Liquidatoren  erfolgt 
war,  wäre  die  Möglichkeit  vorhanden,  daß  zeitweilig  die  Aktien- 
gesellschaft des  Geschäftsführungs-  und  Vertretungsorganes 
entbehrte. 

Auf  der  anderen  Seite  erheischt  das  Interesse  der  Aktien- 
gesellschaft die  baldige  Kundmachung  der  eingetretenen  Auf- 
lösung, schon  damit  Dritte  sich  nicht  mit  Unkenntnis  dieses 
wichtigen  Ereignisses  entschuldigen  können.  Hieraus  erklärt 
es  sich,  daß  in  zahlreichen  Gesetzen  dem  bisherigen  Vorstand 
trotz  eingetretener  Auflösung  gewisse  Aufgaben  zugewiesen 
werden,  die  streng  genommen  bereits  in  den  Geschäftskreis 
der  Liquidatoren  fallen.  Dahin  gehört  die  Anmeldung  der 
eingetretenen  Auflösung  zum  Handelsregister^)  sowie,  soweit 
dies  erfordert  wird,  die  Bekanntmachung  der  Auflösung  in 
den  Gesellschaftsblättern,  die  Aufforderung  an  die  Gläubiger 
der  Gesellschaft,  sich  mit  ihren  Ansprächen  binnen  bestimmter 
Frist  zu  melden,^  die  erforderliche  Anmeldung  der  ersten 
Liquidatoren,*^)  nach  einigen  Gesetzen  die  Aufmachung  einer 
Schlußbilanz  und  die  Legung  einer  Schlußrechnung  über 
die  bisherige  Geschäftsführung.^)  Weitergehend  wird  in 
einzelnen  Gesetzen  bestimmt,  daß  der  bisherige  Vorstand 
so  lange  die  Geschäftsführung  behält,  bis  die  Liquidatoren 
ihr  Amt  angetreten  haben,  ^)  oder  wird  eine  Pflicht  der 
bisherigen  Vorstandsmitglieder,  die  Liquidatoren  bei  Er- 
ledigung der  Liquidation  zu  unterstützen,  statuiert.^)    Sowdt 

0  A.D.H.G.B.  Art.  243.  Ungarn  202  Ab«.  1,  Deutschland  293, 
Schweiz  665,  Serbien  82,  Bosnien  217  Abs.   1,  anders  Schweden  58. 

*)  A.D.H.G.B.  Art.  243,  Ungarn  202  Abs.  2  (anders  DentechUnd  297), 
Schweiz  666. 

»)  A.D.fl.G.B.  Art.  244  Abs.  2,  Ungarn  203  Abs.  3.  Deutschland  296, 
Schweiz  666  Abs.  2. 

«)  Portugal  132,  Italien  212. 

i^)  Portugal  122,  vgl.  Italien  197  Abs.  3,  Engl.  Comp.  Act  1862 
sect.  133  Nr.  5. 

•)  Italien  211  Satz  2. 
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es  an  derartigen  Vorschriften  gebricht,  würden  hinsichtlich 
der  internen  Pflicht  der  bisherigen  Vorstandsmitglieder, 
das  Interesse  der  Aktiengesellschaft  zu  wahren,  die  Grund- 
sätze des  bürgerlichen  Rechts  über  den  Auftrag  zur  Anwendung 
kommen.*)  Soweit  diese  den  Beauftragten  verpflichten,  nach 
Erlöschen  des  Auftrags  bei  Gefahr  im  Verzuge  die  Be- 
sorgung der  übertragenen  Geschäfte  fortzusetzen,  würde  dies 
auch  für  die  Mitglieder  des  ehemaligen  Vorstandes  gelten.^) 
Darüber  hinaus  würden  ihre  Handlungen  lediglich  nach  den 
Grundsätzen  der  auftraglosen  Geschäftsführung  zu  beurteilen, 
sein.  Die  Wirksamkeit  ihrer  Vertretungshandluugen  gegenüber 
Dritten  würde  sich  dagegen  nach  den  früher  erörterten  Grund- 
sätzen richten,  welche  an  die  Unterlassung  der  gehörigen 
Veröffentlichung  der  Auflösung  mehr  oder  minder  weitgehende 
Polgen  knüpfen.  Tatsächlich  ist  den  hierdurch  entstehenden 
Schwierigkeiten  durch  Bestimmung  der  meisten  Gesetze,  wonach 
die  bisherigen  Vorstandsmitglieder  für  den  Regelfall  auch  die 
Stellung  als  Liquidatoren  erhalten,  abgeholfen. 

§  109. 
e)  Die  Bestellung  der  Liquidatoren. 
Die  Frage,  durch  wen  die  Bestellung  der  Liqui- 
datoren erfolgt,  ist  nicht  ohne  weiteres  nach  den  gleichen 
Gesichtspunkten  zu  beantworten,  die  für  die  Bestellung  des 
Vorstandes  maßgebend  sind.  Zu  beachten  ist  vor  allem,  daB 
das  Interesse  der  Gesellschaftsgläubiger  wie  des  einzelnen 
Aktionärs  im  Liquidationsstadium  weit  stärker  in  das  Gewicht 
fallt,  als  während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft.  Wenn 
sich  die  Stellung  der  Liquidatoren  auch  nicht  mit  der  des 
Konkursverwalters  deckt,  so  erscheint  doch  die  Anerkennung 
der  schrankenlosen  Zuständigkeit  der  Aktionärmehrheit  hin- 
sichtlich ihrer  Bestellung  als  eine  wenig  billigenswerte  Regelung. 
Für  die  Auswahl  der  Liquidatoren  wird  nicht  bloß  der  Wille 
der  Mehrheit  über  die  Art  der  Liquidation  entscheidend  sein 


*)  Vgl.  oben  S.  244  fg.,  258 

■)  Vgl.  hierzu  Loewenfeld  S.  525. 

36* 
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dürfen,  sondern  auch  die  Rücksicht  aaf  die  Zuverlässigkeit 
und  Unparteilichkeit  der  in  Betracht  zu  ziehenden  Personen. 
Die  Gefahr,  daß  durch  fraudulöse  Veräußerungen  von  Gesell- 
schaftswerten zu  Gunsten  gewisser  Aktionäre  die  Gläubiger 
wie  der  einzelne  Aktionär  geschädigt  werden,  liegt  nahe.  Der 
Auflösungsbeschluß  wird  nicht  selten  durch  Tatsachen  ver- 
anlaßt sein,  welche  zu  einer  sorgfältigen  und  ängstlichen  Durch- 
führung der  Liquidation  Anlaß  geben.  Auch  von  dem  Stand- 
punkt aus,  daß  im  Liquidationsstadium  die  Autonomie  der 
Körperschaft  möglichst  zu  wahren  ist,  erscheint  eine  gewisse 
behördliche  Kontrolle  nach  dieser  Richtung  hin  geboten,  virie 
sich  eine  solche  in  den  einzelnen  Gesetzen  auch  in  ver- 
schiedenem Umfange  wiederfindet. 

Maßgebend  für  die  Bestellung  der  Liquidatoren  ist  in 
erster  Linie  das  Statut,  dessen  hierauf  bezügliche  Bestimmungen 
indessen,  wie  betont  wurde,  auch  im  Liquidationsstadium  ab- 
geändert werden  können.  Das  Statut  kann  bestimmte  Per- 
sonen als  Liquidatoren  bezeichnen,  es  kann  der  General- 
versammlung oder  dem  Aufsichtsrat  oder  Dritten^)  die  Be- 
stellung übertragen.  Doch  ist  in  einzelnen  Gesetzen^  die 
Übertragung  an  andere  als  die  Generalversammlung  aus- 
geschlossen. Das  Statut  kann  femer  bestimmte  Grundsätze, 
nach  denen  die  Wahl  der  Liquidatoren  zu  erfolgen  hat,  auf- 
stellen, so  daß  die  Bewegungsfreiheit  der  Generalversammlung 
beschränkt  wird,  sei  es  daß  gewisse  Personen  ausgeschlossen 
oder  daß  gewisse  Eigenschaften,  z.  B.  die  Aktionäreigenschaft, 
verlangt  werden.  Es  wäre  nicht  zutreflfend,  wenn  die  Bedeutung 
statutarischer  Vorschriften  wegen  der  jederzeitigen  Abberuflich- 
keit  der  Liquidatoren  durch  die  Generalversammlung  in  Ab- 
rede gestellt  würde.  Die  Generalversammlung  wäre  vielmehr 
auch  nach  erfolgter  Abberufung  an  die  statutarischen  Gnmd- 
sätze  bei  der  Neubestellung  so  lange  gebunden,  bis  eine 
Statutenänderung  erfolgt  ist. 

^)  Z.  B.  Gläubigern.     Vgl.  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  135. 
«)  Deutschland    §  295    Abs.   1,    Schweden    58,    Portugal    130,    131, 
vgl.  A.D.H.U.B.  Art.  244  Abs.  1,  Ungarn  208  Abs.  1,  Schweiz  666  Abs.  1. 
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In  Ermangelung  statutarischer  Bestimmungen  steht  der 
Greneralversammlung  die  Wahl  der  Liquidatoren  zu.  Und 
zwar  erfolgt  der  Wahlbescliluß  mit  derjenigen  Mehrheit,  welche 
nach  Statut  oder  Gesetz  für  die  Wahlen  von  Gesellschafts- 
beamten erforderlich  ist,  in  Ermangelung  besonderer  Grund- 
sätze mit  einfacher  Stimmenmehrheit.  Doch  haben  einige 
Gesetze  wegen  der  Wichtigkeit  des  Amtes  und,  um  die  Minderheit 
zu  schützen,  eine  verstärkte  Mehrheit  verlangt  oder  für  die 
Beschlußfähigkeit  das  Erfordernis  eines  verstärkten  Quorum 
aufgestellt,  indem  sie  zugleich  für  den  Fall,  daß  diese  Mehrheit 
nicht  erreicht  wird,  die  Ernennung  der  Liquidatoren  durch 
die  Behörde  vorsehen.^) 

Die  Generalversammlung  ist  an  sich  nicht  gehindert,  die- 
jenigen Personen  als  Liquidatoren  zu  wählen,  welche  den 
Vorstand  bildeten.  Ja  es  wird  dies  unter  normalen  Umständen 
die  Regel  bilden,  da  bei  den  Mitgliedern  des  Vorstandes  die 
größte  Sachkenntnis  vorauszusetzen  ist  und  bei  Identität  von 
Vorstandsmitgliedern  und  Liquidatoren  die  Überleitung  der 
Gesellschaft  in  das  Liquidationsstadium  sich  am  leichtesten 
vollzieht.  In  vielen  Gesetzen  wird  diesem  Gedanken  durch 
die  weitergehende  Vorschrift  Rechnung  getragen,  daß  die  bis- 
herigen Vorstandsmitglieder  ohne  weiteres  als  Liquidatoren 
fungieren  sollen,  wenn  nicht  die  Generalversammlung  zur  Wahl 
von  Liquidatoren  schreitet.-)  Damit  ist  neben  die  Kategorie 
der  gewählten  Liquidatoren  eine  zweite,  die  der  gesetz- 
lichen Liquidatoren  gesetzt,  die  vom  Standpunkt  dieser 
Gesetze  aus  als  die  gewöhnliche  erscheint.  Die  bisherigen 
Vorstandsmitglieder  wechseln  solchenfalls  mit  dem  Eintritt  der 
Auflösung  ihre  amtliche  Stellung  und  Vertretungsmacht.  Der 
von  der  Aktiengesellschaft  mit  ihnen  geschlossene  Dienstvertrag 
wird  jedoch  dadurch  nicht  aufgelöst,  er  bleibt  vielmehr  bei 
Bestand,  weil  die  Geschäftsbesorgung,  die  seinen  Gegenstand 
bildete,   im   Liquidationsstadium   ebenfalls   zu  verrichten  und 


1)  Vgl.  Portugal  131  §§  1,  2,  Italien  210,  197. 

9)  A..D.H.G.B.  244  Abs.  1,  Deutschland  295  Abs.  1,  Niederlande  56, 
Ungarn  203  Abs.  1,  Belgien  113,  Schweden  58,  Spanien  228,  Japan  226, 
zahlreiche  nordamerikanische  Statu  tarrechte. 
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bei  Abschluß  des  Dienstvertrages  als  im  Zweifel  mit  ins  Auge 
gefaßt  anzusehen  ist. 

Neben  den  gewählten  und  den  gesetzlichen  Liquidatoren 
treten  in  einigen  Gesetzen  auch  behördlich  ernannte  Liqui- 
datoren auf,  sei  es,  daß  dieser  Möglichkeit  für  den  Fall  gedacht 
ist,  daß  die  fiir  die  Wahl  von  Liquidatoren  erforderliche 
Hehrheit  in  der  Generalversammlung  nicht  zu  erreichen  ist,^) 
sei  es,  daß  der  Behörde  auferlegt  ist,  auf  Antrag  von  Aktionären 
Liquidatoren  zu  ernennen,^  oder  daß  es  ihrem  Ermessen  über- 
lassen ist,  falls  gewichtige  Gründe*)  vorliegen,  auf  Antrag 
des  Aufsichtsrates  oder  einer  gewissen  Minderheit  von  Aktio^ 
nären  zur  Bestellung  von  Liquidatoren  zu  schreiten.*)  Die 
Behörde  ist  fast  überall  diejenige,  der  die  Wahrnehmung  einer 
Art  obervormundschaftlicher  Tätigkeit  während  des  Bestandes 
der  Aktiengesellschaft  oblag,  und  das  Verfahren  ist  ein  solches 
der  freiwilligen  Gerichtsbarkeit.  Die  Behörde  kann  die  Er- 
nennung des  Liquidators  mit  der  Abberufung  des  bisherigen 
Liquidators  verbinden. 

Dagegen  ist  den  Gläubigern  der  Aktiengesellschaft  ein 
selbständiges  Recht,  Liquidatoren  zu  bestellen  oder  auf  richter- 
liche Ernennung  zu  beantragen;  im  allgemeinen  nicht  eingeräumt.^) 

^)  Italien  210  Abs.  2,  Portugal  131  §2,  Mexiko  217;  vgl.  für  Frankreich 
Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  367b.  In  Ländern,  welche  bei  Nichtig- 
keit der  Aktiengesellschaft  ein  Liquidationsverfahren  eintreten  lasseo,  lassen 
Gesetze  zum  Teil  von  Amts  wegen  durch  die  Behörde  Liquidatoren  er- 
nennen. Vgl.  Portugal  131  §  2,  Belgien  112  Abs.  2.  Anders  Deutschland  311, 
wo  auch  in  diesem  Falle  die  gewöhnlichen  Kegeln  gelten.  In  Bosnien 
bestellt  das  Gericht  dann  die  Liquidatoren,  wenn  es  sich  um  Schließung 
der  Aktiengesellschaft  handelt  (225  Nr.  1). 

2)  Serbien  83  Abs.  3. 

')  Z.  B.  Feindschaft  unt«r  den  Liquidatoren,  A^erdacht  der  Untreue 
eines  Liquidators.  Unfähigkeit  der  Liquidatoren. 

*)  Vgl.  Deutschland  295   Abs.  2,  Engl.  Comp.  Act  1862   sect.  141. 

^)  Im  deutschen  Recht  hat,  falls  nach  Beendigung  der  Liquidation 
sich  weiteres,  der  Verteilung  unterliegendes  Vermögen  vorfindet,  das 
Gericht  freilich  auf  Antrag  eines  „Beteiligten",  also  auch  eines  Gläubigers 
Liquidatoren  zu  berufen  (H.G.B.  §  302  Abs.  4,  vgl.  B.G.B.  §§  48  Abs.  1 
und'  29,  dazu  Entsch.  in  Angel,  der  freiwill.  Gerichtsbarkeit,  herausgeg. 
vom  Reichsjustizamt  III  S.  25).  Das  englische  Recht  steht  überhaupt 
auf  einem  anderen  Standpunkt. 
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Nach  englischem  Becht  kann  die  General versaiamluag  der 
Aktiengesellschaft  dnrch  einen  „außerordentlichen  Beschluft** 
den  Oläubigern  oder  einem  Ausschuß  der  Grläubiger  die  Macht 
übertragen,  alle  oder  einen  Teil  der  Liquidatoren  zu  bestellen 
und  eintretende  Vakanzen  zu  besetzen,  welchenfalls  die  in  Ge- 
mäßheit der  Delegation  bestellten  Liquidatoren  als  von  der 
Aktiengesellschaft  bestellt  angesehen  werden  sollen.^)  Es  kann 
femer  auf  Antrag  von  Gläubigem  der  Gerichtshof  die  Kontrolle 
der  Liquidation,  insbesondere  die  Bestellung  von  Liquidatoren 
übernehmen.*) 

Die  Zahl  der  Liquidatoren  ist  nirgends  fest  begrenzt.^ 
Wie  beim  Vorstand  kann  ein  Liquidator  und  können  mehrere 
bestellt  werden.  Auch  kann  der  Berufungsgrund  der  einzelnen 
Liquidatoren  ein  verschiedener  sein.  Neben  den  gesetzlichen 
können  gewählte  und  richterlich  bestellte  fungieren.^) 

Gewöhnlich  wird  die  Bestellung  der  Liquidatoren  für  die 
•ganze  Dauer  der  Liquidation  erfolgen.*)  Es  ist  aber  nicht 
ausgeschlossen,  daß  sie  auf  bestimmte  Zeit  bestellt  werden, 
was  zumal  dann  in  Frage  kommen  kann,  wenn  sich  die  Ab- 
wicklung sicherer  Voraussicht  noch  einen  langen  Zeitraum 
hinziehen  wird.*) 


^)  Comp.  Act.  1862  sect.  135.    Die  Vorschrift  ist  sehr  zweckmäßig. 

^)  Comp.  Act  1862  sect.  149  ff.  Auch  nach  nordamerikan.  Statotar- 
rechten  kann  das  Gericht  receivers  oder  trustees  oder  commissioners  auf 
Antrag  von  Gläubigern  bestellen,  was  zumal  bei  Schließung  der  Körper- 
schaft durch  den  Staat  geschieht  (Spelling  §435,  Waterman  §  B59, 
Stimson  §§8335,  8340,  8345). 

*)  Serbien  83  Abs.  2  fordert  mindestens  drei  Personen. 

*)  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  150:  additional  liquidators. 

»)  Vgl.  Schweden  58. 

•)  Um  eine  ungemessene  Hinziehung  der  Liquidation  zu  verhindern, 
bestimmen  manche  Gesetze,  insbesondere  nordamerikanische  Statutarrechtc, 
Maximalfristen  für  die  Liquidation.  Nach  anderen  soll  die  General- 
versammlung, beziehungsweise  die  richterliche  Behörde  die  Dauer  fest- 
setzen, und  soll  eine  Verlängerung  nur  einmal  und  nur  für  den  halben 
Zeitraum  der  ersten  Frist  zulässig  sein  bei  Strafe  der  gerichtlichen  Liqui- 
dation (vgl.  Portugal  135). 
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Liquidatoren  können  nur  physische  Personen  werden.^) 
Die  Eigenschaft  als  Aktionär  ist  nirgends  als  gesetzliche 
Voraussetzung  hingestellt.  Die  Aufstellung  eines  solchen 
Erfordernisses  wäre  auch  wenig  zweckmäßig,  da  sie  häufig 
Schwierigkeiten  hinsichtlich  der  Auffindung  geeigneter  Kräfte 
bereiten  würde.  Zumal  bei  den  behördlich  bestellten  Liqui- 
datoren handelt  es  sich  gewöhnlich  um  Personen,  die  gewerbs- 
mäßig derartige  Stellungen  bekleiden  und  durch  ihre  Er- 
fahrenheit und  Gewandheit  die  Abwicklung  der  Greschäfte 
beschleunigen.-)  .  Sollte  das  Statut  Aktionäreigenschaft  vor- 
schreiben, so  würde  jedenfalls  bei  den  behördlich  bestellten 
Liquidatoren  diese  Vorschrift  zessieren. 

Bei  den  gesetzlichen  Liquidatoren  bedarf  es  nicht  einer 
besonderen,  auf  Übernahme  des  Amtes  gerichteten  Willens- 
erklärung. Kraft  des  mit  der  Aktiengesellschaft  geschlossenen 
Dienstvertrages  oder  Auftrages  setzen  die  bisherigen  Vorstands- 
mitglieder ihre  Dienstobliegenheiten  als  Liquidatoren  fort;^) 
ob  sie  wegen  der  eingetretenen  Auflösung  den  Vertrag  kündigen 
und  damit  die  Übernahme  des  Liquidatorenamtes  ablehnen 
können,  ist  nur  nach  Lage  des  Falls  zu  beurteilen.  Anders 
bei  den  gewählten  und  behördlich  bestellten.  In  der  Wahl, 
beziehungsweise  behördlichen  Ernennung  liegt  nur  der  Antrag*) 
zur  Übernahme  des  Amtes.  Erst  durch  dessen  Annahme  wird 
der  Bestellte  Liquidator.  In  dieser  Hinsicht  ist  auf  die  Er- 
örterungen zu  verweisen,  die  hinsichtlich  der  Vorstandsmitglieder 
in  §  69  gemacht  sind. 

^)  So  die  herrschende,  aber  nicht  unbestrittene  AuHassun;^.  Vgl. 
z.  B.  für  die  Zulassung  von  Handelsgesellsohaften  Corbiau  in  Re\Tie 
pratique  belg.  des  societ^s  XII  p.  165. 

')  In  Paris  bilden  die  liquidateurs-administrateurs  eine  Art  Gesell- 
schaft mit  gemeinsamem  Fonds,  der  als  Garantiesumme  für  ihre  Geschäfts- 
führung dient,  und  das  Gericht  überwacht  sie  ähnlich  wie  die  Konkurs- 
verwalter (Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  370,  Bourguet  p.  ö9ff.). 

»)  Vgl.  Renaud  S.  850 

*)  Die  Behörde  stellt  kraft  gesetalicher  Delegation  im  Namen  der 
Aktiengesellschaft  den  Antrag.  Der  Vertrag  wird  auch  in  diesem  Falle 
zwischen  Liquidator  und  Aktiengesellschaft  abgeschlossen. 
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Die  durch  Übernahme  des  Amtes  perfekt  gewordene  £e* 
Stellung  zum  Liquidator  enthält  gleich  der  Bestellung  zum 
Vorstande  ein  doppeltes:  die  Übertragung  der  Mitgliedschaft 
in  derjenigen  Behörde,  der  während  der  Liquidation  die  Geschäfts- 
führung und  Vertretung  zusteht,  und  die  Erzeugung  eines 
vertraglichen  Verhältnisses  zwischen  Aktiengesellschaft  und 
Liquidator.  In  allen  diesen  Beziehungen  ist  auf  das  über  die 
Bestellung  zumVorstandsmitgliede  in  §69  Gesagte  zu  verweisen. 
Insbesondere  ist  hinsichtlich  der  rechtlichen  Natur  des  Vertrags- 
verhältnisses nach  deutschem  Recht*)  auch  hier  zu  unter- 
scheiden, ob  ein  Entgelt  vereinbart  ist  oder  nicht.  Das  Entgelt  wird 
hier  gewöhnlich  in  festem  Gehalt  bestehen,  Gewinnanteil  ist 
ausgeschlossen,  da  während  der  Liquidation  Dividenden  nicht 
verteilt  werden.  Die  Höhe  des  Entgelts  hat  bei  Wahl  die 
Generalversammlung,^)  bei  behördlicher  Bestellung  die  be- 
stellende Behörde  durch  Vereinbarung  mit  dem  Liquidator 
festzusetzen.'*)  Bei  den  gesetzlichen  Liquidatoren  werden  die 
Bedingungen  des  mit  dem  Vorstandsmitglied  abgeschlossenen 
Anstellungsvertrages,  eventuell  richterliches  Ermessen  zu  ent- 
scheiden haben.*) 

Hinsichtlich  der  Beendigung  der  Stellung  als  Liquidator 
finden  ebenfalls  die  für  Vorstandsmitglieder  aufgestellten  Sätze 
entsprechende  Anwendung.  Vor  allem  steht  auch  hier  der 
Generalversammlung  nach  zahlreichen  Gesetzen  das  Recht 
zu,  den  Liquidator  jederzeit  abzuberufen,  sei  es  daß  der  Ab- 
berufungsbeschluß mit  einfacher  oder  daß  er  mit  verstärkter 
Mehrheit   zu   fassen   ist.*^)     Dabei  wird  aber  auch  hier  anzu- 


^)  Anders  in  den  romanischen  Ländern,  wo  das  Verhältnis  stets  als 
Mandat  angesehen  wird.  Vgl.  z.  B.  Italien  205,  Portugal  141,  Belgien  119, 
für  Frankreich  Bourguet  p.  125 flf. 

•)  Vgl.  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  133  Nr.  3. 

»)  A.  A.  Ring  zu  §  295  Nr.  5. 

*■)  Letzteres  wird  zumal  dann  in  Frage  kommen,  wenn  das  Vorstands- 
mitglied als  Äquivalent  allein  oder  hauptsächlich  eine  Tantieme  erhalten 
hatte. 

6)  A.D.H.G.B.  244  Abs.  3,  Deutschland  295  Abs.  3,  Ungarn  203 
Abs.  2,  Schweiz  666  Abs.  3,  Schweden  58  Abs.  1,  Japan  228.  Wo  der 
Vorstand  die  Liquidation  zu  besorgen  hat,  greift  das  über  ihn  Gesagte  Platz. 


570  Darstellnng  des  geltendeo  Aktienrechts. 

nehmen  sein,  dafi  bei  grundloser  Abberufung  die  Termögens- 
rechtlicbcn  Ansprüche  des  Liquidators  auf  das  Äquivalent  un- 
berührt bleiben.  Für  die  von  der  Behörde  bestellten  Liqui- 
datoren gewähren  einzelne  Gesetze  nur  der  bestellenden  Be- 
hörde das  Recht  der  Abberufung.^)  Die  Behörde  ihrerseits 
hat  dagegen  unter  denselben  Voraussetzungen,  unter  denen 
sie  Liquidatoren  anstellen  kann,  allgemein  das  Recht,  Liqui- 
datoren, also  auch  gesetzliche  oder  von  der  Generalversammlnng 
gewählte,  abzuberufen.^)  Mit  Beendigung  der  Liquidation  oder 
Eintritt  des  Konkurses  hört  das  Amt  der  Liquidatoren  natur- 
gemäß auf. 

Die  Bestellung  von  Liquidatoren  sowie  jede  Änderung  in 
den  Personen  der  Liquidatoren  ist  nach  zahlreichen  Gesetzen 
gehörig  zu  publizieren.  Insbesondere  liegt  in  den  Ländern, 
welche  das  Institut  der  Handelsregister  kennen,  die  Anmeldung 
der  ersten  Liquidatoren  zum  Handelsregister,  wie  schon  berührt 
wurde,  dem  Vorstand,  die  Anmeldung  sonstiger  Bestellungen  und 
der  Änderungen  den  Liquidatoren  ob.*)  Nur  soweit  die  Register- 
behörde selbst  Bestellungen  oder  Abberufungen  vornimmt,  be- 
darf es  besonderer  Anmeldungen  nicht.*)  Die  Unterlassung  der 
Publikation  hat  die  gleichen  Nachteile,  welche  sich  an  die  Unter- 
lassung der  Publikmachung  bei  Vorstandsmitgliedern  knüpfen. 

Einem  gesetzlichen  Konkurrenzverbot,  wie  die  Vorstands- 
mitglieder, unterliegen  die  Liquidatoren  nicht. 

§110. 

y)  Die  rechtliche  Stellung  der  Liquidatoren  im 
allgemeinen. 

Die  an  die  Stelle  des  Vorstandes  tretenden  Liquidatoren 
bilden  im  Liquidationsstadium  dasjenige  Organ,  welchem  die 
Geschäftsführung  und  Vertretung  der  Aktiengesellschaft  zum 

»)  Deutschland  295  Abs.  3,  Japan  228  Abs.  2. 

«)  Deutschland  295  Abs.  3,  Schweiz  666  Abs.  8,  Japan  328  Abs.  2 
(hier   auf  Antrag   des  Anfsichtsrats '  oder  eines  Bruchteils  der  Aktionfire). 

»)  A.D.H.G.B.  244  Abs.  2,  Deutschland  296  Abs.  1,  Schweiz  606 
Abs.  2,  Ungarn  203  Abs.  3.  Anders  in  ersterer  Hinsicht  Schweden  58 
Abs.  2. 

*)  Deutschland  296  Abs.  3. 
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Zwecke  der  Abwicklung  zusteht  und  obliegt.  Dieses  Organ 
bildet  die  Gesamtheit  der  Liquidatoren,  sofern  mehrere  Liqui- 
datoren bestellt  sind.  Doch  ist  nicht  ausgeschlossen,  dafi  nach 
statutarischer  Bestimmung  oder  kraft  Beschlußfassung  der 
Generalversammlung,  beziehungsweise  bei  behördlicher  Be- 
stellung kraft  Anordnung  der  Behörde  einem  einzelnen  Liquidator 
oder  einem  gewissen  Bruchteil  der  Liquidatoren  Geschäfts* 
fährung  und  Vertretung  eingeräumt  ist.^)  Eine  derartige  ab- 
weichende Regelung  ist  indessen  gehörig  kundzugeben.^) 

Neben  den  Liquidatoren  bleiben  aber  die  Generalver- 
sammlung und  nach  den  meisten  Gesetzen  auch  der  Aufsichtsrat  •) 
im  Liquidationsstadium  in  Wirksamkeit.  Die  Generalver- 
sammlung erscheint  insbesondere  auch  im  Liquidationsstadium 
als  das  den  Liquidatoren  übergeordnete  Organ.  Die  Liqui- 
datoren haben  die  Beschlüsse  der  Generalversammlung  unter 
denselben  Voraussetzungen  wie  die  Vorstandsmitglieder  aus- 
zuführen, wobei  aber  im  Auge  zu  behalten  ist,  daß  alle  Be- 
schlüsse der  Generalversammlung,  welche  mit  dem  Zweck  der 
Liquidation  nicht  vereinbar  sind  oder  welche  wider  zwingende 
Vorschriften  der  Liquidationsnormen  verstoßen,  als  nichtig  zu 
erachten  sind  und  folge  weise  von  den  Liquidatoren  nicht  befolgt 
werden  dürfen.*)  Sie  haben  auch  unter  denselben  Voraus- 
setzungen wie  der  Vorstand,  das  Recht  der  Anfechtung  un- 
gesetzlicher oder  statutenwidriger  Beschlüsse  der  Generalver- 
sammlung. Desgleichen  unterliegen  sie  der  Kontrolle  des 
Aufsichtsrates  in  gleichem  umfange  wie  der  Vorstand.  Das 
Statut  wie  ein  Beschluß  der  Generalversammlung  kann  auch 
sie  verpflichten,   die  Zustimmung   des  Aufsichtsrates  zu  allen 


0  A.D.H.G.B.  244  Abs.  2,  136,  Ungarn  203  Abs.  3,  111,  Deutsch- 
land •  298  Abs.  3,  Schweden  60,  42  Abs.  2.  Nach  englischem  Recht  (Comp. 
Act.  1862  sect.  133  Nr.  6)  haben  in  Ermanglung  anderer  Anordnung  je 
2  Liquidatoren  zusammen  zu  handeln. 

*)  Daraus,  daß  das  einzelne  Mitglied  des  Vorstandes  alleinige  Ver- 
tretung hatte,  folgt  noch  nicht  deren  Fortdauer  für  die  Liquidation,  da 
hier  andere  Gesichtspunkte  maßgebend  sind. 

«)  Siehe  oben  S.  560. 

*)  Vgl.  Renaud  S.  861. 
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wichtigen  Rechtsgeschäften  einzuholen,  während  nach  zahlreichen 
Gesetzen  ihre  Vertretungsbefugnis  nach  außen  nicht  beschränkt 
werden  kann.  Alles  dies  gilt  gleichmäßig,  ob  es  sich  um  gesetz- 
liche, gewählte  oder  behördlich  bestellte  Liquidatoren  handelt. 

Auch  ist  anzunehmen,  daß  der  einzelne  Liquidator  nur 
in  einem  Vertragsverhältnis  zur  Aktiengesellschaft  ^)  und  nicht 
zu  den  einzelnen  Aktionären  steht,  daß  folgeweise  wegen  ver- 
tragswidriger Geschäftsführung  nur  die  Liquidationsgesellschaft 
und  nicht  der  einzelne  Aktionär  wider  den  Liquidator  vor- 
gehen kann,  es  sei  denn,  daß  die  Voraussetzungen  eines  selb- 
ständigen Deliktes  gegen  ihn  vorliegen  oder  daß  er  sich  den 
Anspruch  abtreten  ließ.*)  Soweit  jedoch  positive  Gesetze 
dem  einzelnen  Aktionär  einen  Anspruch  gegen  Vorstands- 
mitglieder wegen  Pflichtwidrigkeiten  zugestehen,  wird  man  das 
Gleiche   hinsichtlich   der  Liquidatoren   anzunehmen   haben. ^ 

Ebensowenig  steht  an  sich  der  einzelne  Liquidator  in 
einem  Vertragsverhältnis  zu  den  Gläubigern  der  Aktiengesell- 
schaft.^) Doch  sind  diejenigen  Normen,  welche  eine  Haftung 
von  Vorstandsmitgliedern  gegenüber  den  Gläubigern  statuieren, 
auch  auf  die  Liquidatoren  zu  erstrecken.  Es  ist  ferner  nicht 
zu  verkennen,  daß  die  Liquidatoren  die  Abwicklung  derart 
durchzuführen  haben,  daß  die  Ansprüche  der  Gläubiger  nach 
Möglichkeit  zur  Befriedigung  gelangen.  Zu  diesem  Behufe 
haben  die  Gesetze  zwingende  Schutzvorschriften  erlassen.  Die 
schuldhafte  Nichtbeobachtung  derartiger,  im  Interesse  der 
Gläubiger  ergangener  Normen  würde  die  Liquidatoren  auch 
den  geschädigten  Gläubigern  ersatzpflichtig  machen.*)    VP'eiter- 


0  Vgl.  R.G.E.  XXIX  Nr.  2. 

«)  Anders  Ken  au  d  S.  887. 

«)  Vgl.  z.  B.  Schweiz  674,  675.    Oben  §  72.    Vgl.  auch  Rehm  §  192. 

*)  So  auch  die  französische  (Lyon-Caen  et  Renault  11  Nr.  378, 
Bourguet  p.  193ff..  Thaller  Nr.  449),  belgische  (Pas.  Belg.  1892  p.  115, 
306, 1895  n  p.  191, 1901,  II  p.  323)  und  italienische  Auffassung  (S  raf  f a  Nr.21). 

*)  Vgl.  deutsches  B.G.B.  §  823  Abs.  2,  H.G.B.  §§  301,  241,  249. 
Vgl.  R.G.E.  VU  Nr.  34,  Renaud  S.  888,  Bourguet  p.  129ff.,  202flE. 
Insbesondere  gehört  hierhin  die  Verteilung  des  Reinvermögens  vor  Be- 
friedigung der  Gläubiger,  die  Bezahlung  einzelner  Gläubiger,  während  die 
Gesellschaft  zum  Konkurs  reif  ist  u.  a.  m.    Vgl.  Schweden  65.  Belgien  119. 
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gehend  betrachtet  die  englisch-nordamerikanische  Rechts- 
auffassuDg  geradezu  die  Liquidatoren  als  gemeinsame  „trustees^ 
von  Aktionären  und  Gläubigern^)  und  sucht  der  Gläubiger- 
gesamtheit  einen  Einfluß  auf  die  Besetzung  der  Liquidatoren- 
stellungen zu  wahren,  sei  es,  daß  sie  den  Gläubigem  die 
Befugnis  verleiht,  durch  die  Behörde  Liquidatoren  bestellen 
zu  lassen,  sei  es,  daß  sie  geradezu  Mehrheitsverbände  oder 
Ausschüsse  von  Gläubigern  anerkennt,  welche  Liquidatoren 
bestellen^)  oder  doch  zur  Beaufsichtigung  der  Liquidatoren 
in  Wirksamkeit  treten.  Wo  diese  letztere  Auffassung  herrscht, 
ist  der  unterschied  zwischen  der  Liquidation  und  dem  Kon- 
kurse ein  erheblich  geringerer,  wie  denn  das  englische  Recht 
ein  freiwilliges  Liquidationsverfahren  unter  Aufsicht  des  Ge- 
richts kennt,  in  dem  das  Gericht  bei  der  Bestellung  und 
Überwachung  von  Liquidatoren  die  Wünsche  der  Aktionäre 
wie  der  Gläubiger  gleichmäßig  zu  berücksichtigen  hat.^) 

Überhaupt  ist  zu  beachten,  daß  im  Liquidationsstadium 
das  Eingreifen  der  richterlichen  Behörde  ein  weitergehendes 
ist,  als  während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft.  Wie 
sich  dies  in  der  Bestellung  und  Abberufung  von  Liquidatoren 
durch  die  Behörde  äußert,  so  hat  die  Behörde  nach  manchen 
Gesetzen  bei  Beendigung  der  Liquidation  zu  bestimmen,  an 
welchem  Ort  die  Bücher  und  Papiere  der  Gesellschaft  zu 
hinterlegen  seien.*)  Andere  Gesetze  legen  die  Aufforderung 
an  die  Gläubiger,  sich  mit  ihren  Ansprüchen  zu  melden,  in 
die  Hände  des  Gerichts,'^)  wieder  andere  lassen  die  Schluß- 
bilanz und  Schlußverteilung  unter  gerichtlicher  Intervention 
erfolgen. •)  Nach  portugiesischem  Recht  hat,  falls  die  General- 
versammlung nicht  die  Dauer  der  Liquidation  bestimmt,  oder 


1)  Spelling  §435.    Vgl.  Stimson  §8356. 

«)  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  135.     Vgl.  oben  S.  567. 

»)  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  147  ff. 

*)  A.D.H.G.ß.  246,  Deutschland  302  Abs.  2,  Schweiz  668,  Ungarn  207, 
Niederlande  56  Abs.  2.  In  Italien  sind  die  Bücher  dem  Gericht  selbst 
zur  Aufbewahrung  zu  übergeben  (Art.  218).     Ebenso  Serbien  (Art.  88). 

6)  Serbien  82  Abs.  1. 

«)  Italien  215,  216. 
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ÜXU  die  Liquidatoren  behördlich  ernannt  sind,  die  Behörde 
deren  Dauer  zu  bestimmen.  Wird  die  Liquidation  nicht  in  der 
Yon  der  Generalversammlung  oder  der  Behörde  bestimmten  Frist 
beendet,  so  kann  nur  noch  eine  einmalige  Verlängerung  und 
zwar  um  höchstens  die  halbe  Frist  stattfinden.  Nach  Ablauf 
auch  dieser  Frist  hat  gerichtliche  Liquidation  nach  den  Vor- 
Schriften  über  die  gerichtliche  £rbteilung  zu  erfolgen.  ^)  Das 
englische  Recht  räumt  auch  bei  völlig  freiwilliger  Liquidation 
dem  Gericht  eine  Art  obervormundschaftliche  Stellung  ein 
und  eröffnet  Aktionären,  Gläubigern  wie  Liquidatoren  die 
Möglichkeit,  sich  an  das  Gericht  zu  wenden,  um  Mafiregeln 
zu  erzwingen,  oder  Beschlüsse  zu  vereiteln  oder  abzuändern, 
soweit  das  Interesse  aller  Beteiligten  es  erfordert.^ 

§  111. 

T\)  Die  Aufgaben  der  Liquidatoren  im  einzelnen. 

I.  Die  Bilanzierung. 

Als  die  Aufgaben  der  Liquidatoren  sind  bezeichnet  worden: 
die  Umsetzung  des  Gesellschaftsvermögens  in  Geld,  die  Be- 
friedigung der  Gläubiger  und  die  Verteilung  des  Reinvermögens 
unter  die  Mitglieder.  Die  Durchführung  dieser  Aufgaben  ist 
im  einzelnen  zu  schildern,  und  zwar  sowohl  nach  der  inneren, 
das  Verhältnis  der  Liquidatoren  zu  der  Aktiengesellschaft,  wie 
nach  der  äußeren,  das  Verhältnis  der  Liquidatoren  zu  den 
Gläubigern  und  Schuldnern  der  Aktiengesellschaft  betreffenden 
Seite. 

Damit  die  Liquidatoren  ihren  Aufgaben  gerecht  werden, 
ist  für  sie  unerläßliche  Vorbedingung  die  Gewinnung  einer 
genügenden  Übersicht  über  die  Vermögenslage  der  Aktien- 
gesellschaft. Dies  hat  am  ehesten  dann  zu  gelten,  wenn 
andere  Personen  als  die  bisherigen  Vorstandsmitglieder  das 
Liquidatorenamt  übernehmen.  Aber  auch  da,  wo  die  Vor- 
standsmitglieder als  Liquidatoren  fungieren,  erscheint  die  Her- 
stellung einer   zuverlässigen  Unterlage  für  die  Durchführung 


1)  Portugal  135,  138,  143. 

«)  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  137,  138,  Comp.  Act  1900   soct.  25. 
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der  Abwicklung  sowohl  im  Interesse  der  Liquidatoren  wie 
der  Aktionäre  und  Gläubiger  geboten.  Der  Beginn  der 
Liquidation  ist  möglicherweise  durch  eine  erhebliche  Spanne 
Zeit  von  dem  für  die  letzte  Bilanzierung  maßgebenden  Zeit- 
punkt getrennt,  so  daß  in  der  Zwischenzeit  eine  Veränderung 
der  Verhältnisse  eingetreten  ist.  Aber  auch  da,  wo  die  Li- 
quidation bald  nach  der  letzten  Bilanzierung  eröffnet  ist, 
erscheint  eine  Übersicht  um  so  mehr  geboten,  als  die  für  eine 
Liquidationsbilanz  maßgebenden  G-esichtspunkte  naturgemäß 
andere  sind,  als  die  für  Bilanzen  werbender  Gesellschaften, 
zumal  da,  wo  für  die  letzteren  positive  Normen  erlassen  sind. 

Von  hier  aus  erklärt  es  sich,  daß  zahlreiche  Gesetze*) 
die  Anfertigung  einer  Liquidationseröffnungsinventur  und 
einer  Liquidationseröffnungsbilanz  den  Liquidatoren  ge- 
bieten. Andere  *)  Gesetze  sehen  von  solchen  ab,  verpflichten  aber 
die  bisherigen  Vorstandsmitglieder  der  Generalversammlung  In- 
ventur, Bilanz  und  Schlußrechnungen  ihrer  Verwaltung  zur  Ge- 
nehmigung vorzulegen,  so  daß  dieser  Akt  noch  nicht  in  die 
Tätigkeit  der  Liquidatoren  fällt,  sondern  die  Verwaltung  des  Vor- 
standes abschließt,  was  logisch  zutreffender,  aber  praktisch  des- 
wegen bedenklicher  ist,  weil  es  wünschenswert  erscheint,  daß 
die  Liquidatoren  sich  von  vornherein  ein  selbständiges  Urteil 
über  den  Vermögensstand  der  Gesellschaft  bilden. 

Die  Liquidationseröffnungsbilanz,  welche  nach  einzel- 
nen Gesetzen  binnen  bestimmter  kurzer  Frist '^)  bei  Ver- 
meidung der  Remotion  der  Liquidatoren*)  aufzustellen  ist, 
und  bei  deren  Aufstellung  nach  einzelnen  Gesetzen^)  die 
bisherigen  Vorstandsmitglieder  die  Liquidatoren  zu  unter- 
stützen   haben,    hat  den   Tag    zu  Grunde  zu  legen,   an  dem 


1)  Italien  900,  Spanien  230,  Deutschland  299,  Schweden  59,  Argen- 
tinien 4d6  Nr.  1,  Japan  227. 

«)  Portugal  132,  133. 

•)  Argentinien  436  Nr.  1:  binnen  14  Tagen  seit  ihrer  Ernennung, 
Spanien  230:  binnen  20  Tagen. 

*)  Spanien  230,  Argentinien  436  Nr.  1  droht  außerdem  Verlust  des 
Anspruchs  auf  Remuneration  an. 

»)  ItaUen  200  Abs.  1,  vgl.  212. 
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die  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  eingetreten  ist.  Fällt 
dieser  Tag  mit  dem  Schlüsse  des  Geschäftsjahres  zusammen, 
so  ersetzt  die  Liquidationseröffnungsbilanz  die  SchlußbilaDz 
des  letzten  Geschäftsjahres.  Freilich  kann  bei  der  Ver- 
schiedenartigkeit der  Bewertungen  in  Geschäfts-  und 
Liquidationsbilanzen  ein  Dritter,  z.  B.  ein  auf  Gewinn- 
anteil Angestellter,  ein  stiller  Gesellschafter,  ein  tanti^men- 
berechtigter  Gläubiger,  ein  Interesse  daran  haben,  daß  nach 
den  für  Geschäftsbilanzen  maßgebenden  Grundsätzen  die 
Höhe  des  im  letzten  Geschäftsjahre  erzielten  Reingewinns 
behufs  Klarstellung  seines  Guthabens  berechnet  wird.  Insoweit 
wird  dann  den  Liquidatoren  als  geschäftsführendem  Organ  die 
Pflicht  obliegen,  ihm  die  nötigen  Unterlagen  zu  bieten  und  zu 
diesem  Behufe  außerdem  eine  Art  Geschäftsbilanz  aufzustellen. 
Aber  diese  Bilanz  wird  nicht  der  Generalversammlung  zur 
Billigung  vorzulegen  sein,  da  eine  Dividendenerteilung  an  die 
Aktionäre  ^)  in  der  Liquidation  nicht  mehr  in  Frage  kommt, ^) 
und  da  es  sich  um  eine  verhältnismäßig  unwichtige,  die  Interessen 
der  Aktionärgesamtheit  nur  in  geringem  Maße  berührende 
Angelegenheit  handelt.  Vielmehr  würde  in  der  Liquidations- 
eröffnungsbilanz die  Höhe  des  so  festgestellten  Guthabens  zu 
beziffern  und  bei  Beanstandungen  durch  Vorlagen  jener  G^ 
Schäftsbilanz  zu  rechtfertigen  sein.  Aber  auch  wenn  der 
Zeitpunkt  der  Auflösung  hinter  den  Schluß  des  Geschäfts- 
jahres fällt,  und  wenn  eine  Geschäftsbilanz  für  das  letzte  Ge- 
schäftsjahr noch  nicht  vorgelegt  war,  wird  es  bei  den  gleichen 
Grundsätzen  sein  Bewenden  haben.  Die  entgegengesetzte 
Auffassung  beruht  auf  einer  allzu  formalistischen  Scheidung 
beider  Bilanzen.  Unmöglich  kann  die  Generalversammlung 
für  die  Prüfung  der  Bilanz  noch  von  Gesichtspunkten  aus- 
gehen, die  für  das  Liquidationsstadium  keine  praktische  Be- 
deutung mehr  besitzen.  Ist  die  Frage  der  Gewinnverteilung 
jetzt  gegenstandslos  geworden,  so  ist  damit  die  Vorlage  einer 


^)  Pin n er  zu   g  299.    Vgl.  dagegen   Ring   und  Staub   zu   diesem 
Paragraphen. 

-)  Vgl.  darüber  Rehm  8.  23 ff. 
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besonderen,  auf  das  letzte  Geschäftsjahr  bezüglichen  Bilanz 
behufs  Genehmigung  als  erledigt  zu  betrachten. 

Hinsichtlich  der  Förmlichkeiten  der  fiilanzaufstellung  ist 
dasselbe  wie  für  die  Bilanzaufstellung  während  des  Bestandes 
der  Aktiengesellschaft  anzunehmen,  obwohl  die  Gesetze  dies 
meist  ^)  nicht  besonders  hervorheben.  Danach  ist  die  Bilanz 
ebenfalls  der  Generalversammlung  vorzulegen,  nachdem  sie 
vorher  dem  Aufsichtsrat  zur  Prüfung  und  Äußerung  zugegangen 
ist.  Soweit  den  Aktionären  ein  Recht  auf  direkte  Zustellung 
der  Bilanz  eingeräumt  ist,  haben  sie  ein  solches  auch  hin- 
sichtlich der  Liquidationseröffnungsbilanz.  Ebenso  finden  die 
Grundsätze  über  die  Beschlußfassung  der  Generalversammlung 
und  über  die  Veröffentlichung  der  genehmigten  Bilanz  auf 
die  Eröffnungsbilanz  der  Liquidatoren  Anwendung.  Selbst- 
verständlich müssen  die  Normen  über  die  Gewinnverteilung 
außer  Betracht  bleiben,  da  eine  Dividende  im  Liquidations- 
stadium nicht  zur  Berechnung  kommt.  Mit  der  Genehmigung 
der  Eröffnungsbilanz  wird  die  Entlastung  des  bisherigen  Vor- 
standes von  seiner  Geschäftsführung  zu  verbinden  sein. 

Die  Liquidationseröffnungsbilanz  soll  den  wahren  Stand 
der  Vermögensverhältnisse  zur  Zeit  der  Auflösung  der  Aktien- 
gesellschaft wiederspiegeln.  Da  es  sich  für  die  Zukunft 
lediglich  um  die  Abwicklung  der  schwebenden  Geschäfte  bandelt, 
während  die  produktive  und  spekulative  Seite  des  Betriebes 
in  Portfall  kommt,  ist  ein  Grund,  beengende  Vorschriften 
hinsichtlich  der  Bilanzierung  aufzustellen,  nicht  mehr  vorhanden. 
Mit  Recht  wird  deshalb  angenommen,^  daß  auf  die  Eröffnungs- 
bilanz in  der  Liquidation  die  von  allgemeinen  Regeln  ab- 
weichenden Normen,  welche  die  Bewertung  der  Bilanzposten 
während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft  betrafen,  nicht 
zur  Anwendung  gelangen.  Vielmehr  wird  schlechthin  der 
objektive  Wert  der  einzelnen  Gegenstände  unter  Berücksichtigung 


^)  £ine  Ausnahme  macht  Deutschland  299.  Spanien  230  und  Argentinien 
436  Nr.  1  beschränken  sich  darauf  vorzuschreiben,  daß  die  Bilanz  den 
Aktionären  mitzuteilen  sei. 

*)  Simon,  Bilanzen  §  119  und  jetzt  deutsches  H.G.B.  §  299,  dazu 
Kehm  S.  18ff. 

Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II.  37 
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der  konkreten  Sachlage  anzusetzen  sein.  Die  Einsetzung 
des  Grundkapitals  und  der  Reservefonds  in  die  Passivseite 
erscheint  nicht  mehr  notwendig,  doch  hält  sich  die  Praxis 
hieran.^)  Für  das  Grundkapital  liegt  auch  eine  gewisse  Be- 
rechtigung hierzu  insofern  vor,  als  damit  dargetan  wird,  daB 
die  zur  Konkurseröffnung  führende  Unterbilanz  nicht  vor- 
handen ist. 

Außer  der  Eröffnungsbilanz  haben  die  Liquidatoren,  falls 
sich  die  Liquidation  über  mehrere  Jahre  hinzieht,  nach 
einzelnen  Gesetzen^)  jährliche  Bilanzen  in  denselben  Fristen 
und  mit  denselben  Förmlichkeiten  vorzulegen,  die  für  die 
Jahresbilanzen  während  des  Bestandes  der  Gesellschaft  galten.^) 
Auch  für  diese  hat  das  Prinzip  der  rein  objektiven  Wert- 
schätzung zu  gelten.  Zur  Vergleichung  hat  zunächst  die  Er- 
öffnungsbilanz, später  die  unmittelbar  voraufgegangene  Jahres- 
bilanz zu  dienen.  Über  die  Schlußbilanz  ist  später  zu  handeln. 
Nicht  ausgeschlossen  sind  auch  im  Liquidationsstadium  Zwischen- 
bilanzen.*) 

Einzelne  Gesetze  verpflichten  die  Liquidatoren  außerdem 
in  kurzen  Zwischenräumen  einen  Status  der  abgewickelten 
Geschäfte  vorzulegen. '^) 


0  Das  deutsche  H.G.B.  §  299  Abs.  2  verweist  auf  §  260  und  er- 
kennt damit  an,  daß  Grundkapital  und  Hreservefonds  weiter  als  Passiva 
gebucht  werden  sollen.  Der  Form  nach  erscheint  also  in  Deutschland 
die  Liquidationsbilanz  als  Gewinnbilanz,  in  Wahrheit  ist  sie  Vermögens* 
Verteilungsbilanz.     Vgl.  Kehm  a.  a.  0. 

«)  Vgl.  Deutschland  299,  Portugal  139,  ItaUen  214,  Belgien  120, 
Spanien  238,  Mexiko  221.  Nach  Ungarn  206  haben  sie  nur  den  Ausweis 
über  die  Abwicklung  der  Geschäfte  zu  veröflfentlichen.  Für  England 
schreibt  die  Comp.  Act.  1890  sect.  15  die  Einsendung  des  Ausweises  an 
die  ßegisterbehörde  vor. 

^)  Die  diesbezüglichen  statutarischen  Bestimmungen  können  aber  im 
Liquidationsstadium  abgeändert  werden. 

*)  Rehm  S.  25. 

*)  Portugal  139  (monatlich),  Argentinien  436  Nr.  2  (ebenso),  Serbien  85 
Abs.  1  Nr.  4  (volle  drei  Monate). 
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§112. 
IL  Die  Durchführung  der  Liquidation. 

Die  Liquidatoren  haben  zunächst  die  Aufgabe,  das  Gesell- 
schaftsvermögen in  Geld  umzusetzen,  soweit  eine  solche  Um- 
setzung rechtlich  möglich  ist.^)  Sie  haben  also  die  Waren 
und  Wertpapiere,  die  Grundstücke^  und  die  Forderungen, 
soweit  deren  Einziehung  nicht  möglich  ist,  zu  verkaufen.  •'^) 
Der  Verkauf  kann  an  sich  im  Wege  der  privaten  Veräußerung 
oder  der  öflFentlichen  Versteigerung  erfolgen.  Doch  schreiben 
einzelne  Gesetze  vor,  daß  für  Grundstücke  der  letztere  Weg 
zu  beschreiten  sei.*)  Sie  können  den  Verkauf  jedes  einzelnen 
Objektes  selbständig  vornehmen,  sie  können  aber  auch  mehrere 
zusammen  (in  Bausch  und  Bogen)  veräußern.^)  Ja  es  würde 
an  sich  nichts  im  Wege  stehen,  daß  sie  das  Vermögen  im 
ganzen  an  einen  anderen  übertragen.  Doch  verlangen  einzelne 
Gesetze  hierzu  einen  Beschluß  der  Generalversammlung,  der 
mit  verstärkter  Mehrheit  zu  fassen  ist.*)  Die  Forderungen 
der  Gesellschaft,  gleichgültig,  welches  ihr  Rechtsgrund  ist/) 
haben  sie  einzuziehen,  und  es  steht  ihnen  die  Vornahme  aller 
für  die  Einziehung  erforderlicher  Handlungen,  also  die  Mahnung, 

^)  Also  z.  B.  nicht  bei  den  für  später  aufzubewahrenden  Geschäfts- 
büchern, nicht  bei  jura  personalissima. 

')  Portugal  134  §  1  untersagt  ihnen  die  Veräusserung  von  Cxrund- 
stücken  ohne  besondere  Ermächtigung  der  Generalversammlung. 

')  ßegelmäßig  gegen  bar,  doch  wird  Kreditverkauf  nicht  ganz  aus- 
zuschliessen  sein  (anders  Vidari  Nr.  1567).  Zum  Verkaufe  kann  u.  U. 
ein  Hilfskauf  nötig  sein,  man  denke  z.  B.  an  nicht  vollständige  Exemplare 
einer  Zeitschrift. 

*)  Belgien  114,  115,  Italien  203,  Allg.  D.H.G.ß.  244  Abs.  2,  137 
Abs.  2,  Ungarn  203  Abs.  3,  112  Abs.  2,  Schweiz  666  Abs.  2,  582  Abs.  3, 
Schweden  60,  Portugal  134  §  2,  Serbien  85  Abs.  3. 

^)  Italien  203,  Comp.  Act.  1862  sect.  133  Nr.  7,  sect.  95. 

•)  So  Belgien  115,  Deutschland  303,  in  gewissen  Grenzen  auch  engl. 
Comp.  Act  1862  sect.  161. 

^  Insbesondere  auch  die  Forderungen  auf  Schadensersatz  wegen 
pflichtwidriger  Geschäftsfiihrung  gegen  die  Mitglieder  des  Vorstandes  und 
Aüfsichtsrats,  die  Forderungen  gegen  Aktionäre  aus  besonderen,  von  ihrer 
Aktionäreigenschaft  unabhängigen  Schuldgründen,  auch  auf  Rückgabe 
unrechtmäßig  empfangener  Dividenden. 
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Einklagung,  bei  Wechseln  Protesterhebuug,  nicht  minder  die 
Befugnis  zum  Verkauf  von  Pfand-  oder  Betentionsobjekten, 
auch  die  Befugnis  zur  Aufrechnung  zu.  Naturgemäß  maß 
die  Forderung  fällig  sein,  durch  die  Auflösung  und  den  Eintritt 
der  Liquidation  wird  aber  die  Fälligkeit  nicht  begründet') 
Sie  können  auch  zum  Zwecke  der  Einziehung  von  Forderungen 
oder  der  Umsetzung  des  Vermögens  in  Geld  neue  Geschäfte 
eingehen.-)  In  den  diesbezüglichen  Prozessen  der  Aktien- 
gesellschaft sind  sie  deren  gesetzliche  Vertreter,  haben  auch 
die  der  Aktiengesellschaft  zugeschobenen  Eide  zurückzuschieben 
oder  abzuleisten.  Vergleiche  und  Kompromisse  namens  der 
Aktiengesellschaft  einzugehen,  wird  ihnen  nicht  allgemein  ge- 
stattet.''^)  Im  Konkurse  des  Schuldners  machen  sie  die 
Forderungen  der  Gesellschaft  geltend  und  können  sie  Zwangs- 
vergleiche mit  dem  Kridar  abschließen.^) 

Sie  haben  ferner  die  zur  Erhaltung  der  Vermögensgegen- 
Btände  der  Gesellschaft  notwendigen  Maßregeln  zu  treffen. 
Insbesondere  haben  sie  die  Hechte  der  Aktiengesellschaft  gegen- 
über Eingriffen  zu  wahren,  auch  Feststellungsklagen  zu  diesem 
Behufe  anzustrengen.*)  Andererseits  haben  sie  die  Gläubiger 
der  Aktiengesellschaft  nach  Maßgabe  der  einzelnen  Forderung*) 
zu  befriedigen.    Eine  gleichmäßige  Befriedigung  der  Gläubiger, 

»)  Vgl.  oben  S.  557.     Vgl.   Bourguet  p.  212flF.,   Vidari  Nr.  1560. 

*)  Vgl.  hierüber  LoewenfeldS.  519,  520.    Anders  Portugal  154  §  1. 

3)  Bejahend  Belgien  114,  Italien  203,  AUg.  D.H.G.B.  244  Abs.  2, 
137,  Ungarn  203  Abs.  3,  112,  Schweiz  666  Abs.  2,  582  Abs.  1,  Serbien 
85  Abs.  1  Nr.  3,  auch  Frankreich  (Lyon -Ca en  et  Renault  11  Nr.  392). 
Für  Deutschland  sind  bei  Vergleichen  und  Verzichten  die  §§  205.  270 
H.G.B.  zu  beachten.  Verneinend:  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  160,  159, 
welche  Zustimmung  der  Generalversammlung  verlangt,  Argentinien  444, 
Spanien  231,  mit  Bezug  auf  Grundstücke  Portugal  134  §  1. 

*)  Italien  203,  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  133  Nr.  5,  95,  soweit  ihre 
Vollmacht  sich  auf  Vergleiche  erstreckt. 

■^)  R.G.E.  XV  104. 

*)  Also  je  nachdem  es  sich  um  eine  Bring-  oder  Holschuld  handelt 
bei  Befriedigung  vor  der  Fälligkeit  unter  Abzug  des  Diskonts.  Zu  letzterem 
verpflichtet  sie  Belgien  117. 
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wie  im  Konkursverfahren,  ist  ihnen  nur  in  wenigen  Gesetzen  ^) 
zur  Pflicht  gemacht.  Aus  der  Natur  der  Sache  läßt  sich  hier 
ein  Rechtsanspruch  auf  Parität  der  Behandlung,  wie  im 
Konkursverfahren,  für  die  Gläubiger  nicht  herleiten.*)  Da 
eine  Insufficienz  des  Vermögens  hier  zunächst  nicht  in  Frage 
steht,  ist  auch  wirtschaftlich  eine  konkursartige  Behandlung 
nicht  erfordert.  Sollte  sich  nachträglich  das  Vorhandensein 
der  Voraussetzungen  für  die  Konkurseröffnung  herausstellen, 
so  kann  eine  Anfechtung  aus  dem  Paulianischen  Gesichts- 
punkte möglich  sein.  Auch  ist  in  Betracht  zu  ziehen,  daß 
nicht  fällige  Forderungen  durch  den  Eintritt  der  Auflösung 
ihre  Fälligkeit  keineswegs  erlangen.*)  Demnach  sind  mangels 
anderer  gesetzlicher  Bestimmung  die  Liquidatoren  befugt,  die 
Forderungen  in  der  Reihenfolge  zu  tilgen,  die  sie  nach  pflicht- 
gemäßem Ermessen  für  gerechtfertigt  erachten.*)  Dabei  ist 
gleichgültig,  ob  die  Forderung  einem  Dritten  oder  einem 
Aktionär  zusteht. '^)  Insbesondere  wären  die  Ansprüche  von 
Aktionären  auf  nicht  erhobene  Dividenden  früherer  Jahre  als 
Gläubigeransprüche  anzusehen.  Dagegen  zählen  die  Ansprüche 
der  Aktionäre  auf  die  Liquidationsquote  nicht  zu  den  Gläubiger- 
ansprüchen.*) —  Ein  Unterschied  zwischen  Masseschulden  und 
gewöhnlichen  Schulden,  wie  im  Konkursverfahren,  existiert  hier 
nicht;  doch  ist  nicht  ausgeschlossen,  daß  nach  allgemeinen  Grund- 
sätzen die  eine  Forderung  gegenüber  der  anderen  privilegiert  ist. 

*)  Belgien  117  (doch  müssen  sich  die  Gläubiger,  deren  Forderungen 
noch  nicht  fällig  sind,  Abzug  des  Diskonts  gefallen  lassen.  Eine  vor» 
herige  Deckung  fälliger  Forderungen  unter  persönlicher  Garantie  der 
Liquidatoren  soll  zulässig  sein,  wenn  die  Aktiva  die  Passiva  erheblich 
übersteigen  oder  die  betagten  Forderungen  genügend  sichergestellt  sind.) 
Vor  allem  aber  in  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  1B3  Nr.  1,  10;  so  auch  die 
nordamerikanische  Auffassung  (Waterman  §  435). 

9)  Vgl.  Sraffa  p.  223ff.,  Bourguet  p.  212ff.,  Vidari  Nr.  1561. 

»)  Oberer  a.  a.  0.,  Sraffa  p.  220. 

*)  Anders  R.G.E.  VII  Nr.  34,  das  eine  paritätische  Behandlung 
grundsätzlich  verlangt. 

*)  Auch  dem  Liquidator  selbst,  z.  B.  wenn  er  aus  eigenen  Mitteln 
Schulden  der  Gesellschaft  bezahlt  hat.     Vgl.  Italien  204. 

•)  Folglich  kann  der  als  Schuldner  belangte  Aktionär  nicht  auf- 
rechnen mit  dem  Anspruch  auf  die  Liquidationsquote  (Bourguet  p.  159). 
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Iq  der  Art  der  Befriedigung  sind  sie  nicht  beschränkt. 
Sie  können  nicht  bloß  Barzahlung^  sondern  auch  Hingabe  an 
Zahlungsstatt,')  Hinterlegung,  Aufrechnung  wählen,  voraus- 
gesetzt, daß  sie  sich  innerhalb  der  Grenzen  halten,  die  das 
einzelne  Recht  für  die  Verfügung  über  Gesellschaftsgegen- 
stände zieht.  Hinsichtlich  der  Vergleiche  gilt  das  gleiche, 
wie  mit  Bezug  auf  die  Schuldner  der  Gesellschaft.*)  Auch 
können  sie  behufs  Befriedigung  der  Gläubiger  neue  Geschäfte 
eingeben,  z.  B.  Darlehn  aufnehmen,^)  Wechselyerbindlichkeiten 
kontrahieren,*)  Gesellschaftsobjekte  verpfänden.*) 

Ergibt  sich,  daß  das  vorhandene  Vermögen  zur  Be- 
friedigung der  Gläubiger  nicht  ausreicht,  so  können  sie  auch 
diejenigen  Aktionäre,  welche  ihre  fälligen*)  Einlagen  noch 
nicht  voll  geleistet  haben,  zur  Leistung  nach  Maßgabe  des 
Bedürfnisses  heranziehen.'')     Einlagen,  deren  es  zum  Zwecke 

^)  Daß  die  Gläubiger  sich  solche,  z.  B.  in  Aktien,  nicht  gefallen  zu 
lassen  brauchen,  liegt  auf  der  Hand.  Das  englische  Kecht  (Comp.  Act 
1862  sect.  136)  gibt  die  Möglichkeit,  durch  Mehrheitsbeschluß  der  Gläubiger 
zu  einem  Arrangement  zu  kommen. 

*)  In  England  ist  die  Möglichkeit  gewährt,  daß  das  Gericht  Gläubiger- 
und Aktionärversammlungen  einberuft,  die  Vergleiche  mit  Mehrheit  be- 
schliessen  ((.'omp.  Act  1870  sect.  2.  1900  sect.  24). 

^)  Anders  Portugal  1B4-  §  1,  Belgien  115.  Dagegen  auch  Renaud 
S.  857. 

*)  Anders  Belgien  115. 

^)  Belgien  115  verlangt  hierzu  Zustimmung  der  Generalversammlung. 
Italien  203  untersagt  ihnen  wenigstens  Verhypothecierung  von  Grund- 
stücken, ebenso  Portugal   134  §  1.     Gegen  Verpfändung  Kenaud  S.  858. 

®)  Die  Einlage  wird  nicht  früher  fällig,  weil  Liquidation  eingetreten 
ist  (Kenaud  S.  865,  vgl.  Pas.  Belg.  1887  III  p.  176).  Anders  die  englische 
Auffassung  (Lindley  p.  584).     Anders  auch  Japan  234,  92. 

')  R.O.H.G.  XXII  S.  135 ff.,  R.G.E.  XLV  S.  153 ff.,  Engl.  Comp.  Act 
1862  sect.  133  Nr.  9,  Belgien  116,  Italien  202,  Niederlande  33,  Portugal  136, 
Argentinien  437;  für  Frankreich  vgl.  Lyon  -Caen  et  Renault  II  Nr.  384. 
Der  Beweis,  daß  die  Beiträge  erforderlich  sind,  liegt  nicht  den  Liquidatoren 
ob  (so  Belgien  116  und  die  Resol.  XX  des  Pariser  Kongresses  von  1889), 
sondern  der  Aktionär  hat  den  Beweis  der  Nichterforderlichkeit  zu  fuhren. 
So  auch  Lyon-Caen  et  Renault  II  Nr.  384,  Vighi  p.  141  ff.  Noch 
weitergehend  R.O.H.G.  XXII  S.  135  und  Vidari  Nr.  1556,  die  selbst 
den  Gegenbeweis  nicht  zulassen. 
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der  Liquidation,  insbesondere  behufs  Befriedigung  der 
Gläubiger,^)  nicht  bedaxf,  sind  sie  nicht  berechtigt  einzuziehen. 
Den  Aktionären  ist  die  Einrede  der  Aufrechnung  insoweit 
versagt,  als  dies  während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft 
der  Fall  wäre. 

Um  den  Gläubigern,  deren  Ansprüche  aus  den  Büchern 
der  Gesellschaft  nicht  ersichtlich  sind,  Gelegenheit  zu  geben, 
sie  vor  Verteilung  des  Vermögens  an  die  Aktionäre  geltend 
zu  machen,  ist  in  vielen  Gesetzen  vorgeschrieben,  daß  unver- 
züglich nach  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  durch  den  bis- 
herigen Vorstand,  das  Gericht  oder  die  Liquidatoren  ein 
öffentliches  Aufgebot  an  die  Gläubiger  durch  mehrmalige  Ein- 
rückung in  die  Gesellschaftsblätter  zu  erlassen  sei,  mit  ihren 
Ansprüchen  sich  zu  melden.*)  über  die  Wirkung  dieses  Auf- 
gebotes ist  später  zu  handeln. 

In  prozessualer  Beziehung  gilt  hinsichtlich  des  Verhält- 
nisses zu  den  Gläubigern  das  gleiche  wie  hinsichtlich  des 
Verhältnisses  zu  den  Schuldnern  der  Aktiengesellschaft. 

Ein  neues  Handelsunternehmen  beginnen  können  die 
Liquidatoren  dagegen  so  wenig  als  überhaupt  den  Geschäfts- 
betrieb zu  werbenden  Zwecken  fortsetzen.*)  Sie  können  deshalb 
keine  Zweigniederlassungen  errichten  (wohl  aber  bestehende 
aufheben),  keine  Prokuren  oder  auch  nur  Handlungsvollmachten, 
die  werbenden  Zwecken  dienen,  erteilen,  keine  Anleihen  zu  pro- 
duktiven Zwecken  aufnehmen,  keinerlei  Spekulationskäufe  vor- 
nehmen, keine  Gesellschaftsverträge,  die  spekulativen  Zwecken 


*)  Es  kann  auch  der  Zweck  der  Ausgleichung  des  Verlustes  der 
Aktionäre  in  Frage  kommen.     Darüber  unten  §  113. 

-)  Deutschland  301,  A.D.H.G.B.  243,  245,  Ungarn  202  Abs.  2, 
Schweiz  665,  667,  Schweden  59,  62,  Serbien  82  Abs.  1.  In  einigen  dieser 
Gesetze  sind  die  bekannten  Gläubiger  durch  besondere  Aufforderung  zu 
veranlassen,  ihre  Forderungen  anzumelden. 

*)  Zweckmäßig  ist  dies  nicht  stets.  Es  kann  sich  z.  B.  ein  Käufer 
der  Fabrik  nicht  sogleich  finden,  die  Einstellung  des  Betriebes  würde  die 
Gesellschaft  schädigen.  Daher  läßt  Belgien  115  zu,  daß  mit  Genehmigung 
der  Generalversammlung  das  Gewerbe  einstweilen  fortbetrieben  wird; 
ebenso  der  norweg.  Entw.  §  83  Abs.  3,  der  dänische  §  63  Abs.  3. 
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dienen,  abschließen.^)  Eine  ihnen  hierzu  erteilte  Ermächtigung 
der  Generalversammlung  würde  wirkungslos  sein.^) 

Dagegen  steht  es  der  Generalversammlung  frei,  unter 
Beobachtung  der  in  dieser  Hinsicht  jedoch  abänderlichen 
Bestimmungen  des  Statuts  den  Umfang  der  Liquidatoren- 
YoUmacht,  soweit  der  Zweck  der  Liquidation  nicht  entgegensteht 
oder  zwingende  Gesetze  nicht  ein  anderes  gebieten,  zu  er- 
weitern.*) Ebenso  kann  sie  innerhalb  dieser  Grenzen  Über- 
schreitungen der  Vertretungsmacht  mit  Wirksamkeit  genehmigen. 

Umgekehrt  kann  die  Generalversammlung  die  Vertretungs- 
macht der  Liquidatoren  derart  einschränken,  daß  sie  für  Ge- 
schäfte, die  an  sich  in  den  Bereich  jener  fallen,  die  Zustimmung 
der  Generalversammlung  verlangt.  Nur  ist  eine  solche  Ein- 
schränkung gehörig  kundzugeben. 

Einzelne  Gesetze  gehen  in  letzterer  Hinsicht  jedoch  von 
anderen  Anschauungen  aus.  Sie  gewähren  nach  dem  Vorbilde 
des  Vorstandes  auch  den  Liquidatoren  eine  uneinschränkbare 
Vertretungsbefugnis,*)  so  daß  etwaige  Einschränkungen  zwar 
nach  innen  die  Liquidatoren  haftbar  machen,  dagegen  dem 
Geschäft,  sofern  es  sich  innerhalb  des  Rahmens  des  Liqui- 
dationszweckes hält,  die  Wirksamkeit  gegenüber  dem  Dritten 
nicht  rauben.  Dabei  ist  aber  zu  berücksichtigen,  daß  durch 
die  Einschränkung  der  Vertretungsmacht  auf  die  Liquidations- 
zwecke dem  Dritten  keineswegs  die  gleiche  Sicherheit  gewährt 
ist,  wie  bei  Abschlüssen  mit  Mitgliedern  des  Vorstandes.  Viel- 
mehr wird  er  nach  Lage  des  Falls  zu  prüfen  haben,  ob  sich 
die  Liquidatoren  innerhalb   der   ihnen   durch  das  Gesetz  ge- 

*)  Eine  verjährte  Forderung  anzuerkennen  sind  sie  nicht  berechtigt, 
da  von  einem  „schwebenden"  Geschäft  keine  Rede  mehr  ist  (R.O.H.(t.  IX 
Nr.  25).  Doch  wird,  soweit  eine  Naturalobligation  übrig  bleibt,  dies  nicht 
EU  gelten  haben.  Der  Ankauf  von  Aktien  der  Gesellschaft  wird  ihnen  za 
versagen  sein  (anders  Belgien  118  Abs.  2,  Vidari  Nr.  1169),  dagegen 
nicht  die  Annahme  an  Zahlungsstatt  von  Schaldnern  der  Gesellschaft. 

^)  Wohl  aber  werden  sie  Rechte  für  die  Abwicklungsgesellschaft 
erwerben  können. 

*)  Zu  weit  gehend  Loewenfeld  S.  532. 

*)  A.D.H.G.B.  244  Abs.  2,  138,  Ungarn  203  Abs.  3,  113,  Deutsch- 
land 298  Abs.  1,  151,  Schweden  60,  43. 
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zogenen  Grenze  gebalten  haben^  und  ist  von  ihm  der  Beweis 
dafür  zu  erbringen.^)  Es  genügt  nicht,  daß  er  nachweist,  er 
habe  die  ihm  obliegende  Pflicht  zur  Erkundigung  erfüllt.  Viel- 
mehr hat  er  sich,  falls  er  den  Beweis,  daß  das  Geschäft  ein 
Abwicklungsgeschäft  war,  nicht  erbringt,  lediglich  an  die 
Liquidatoren  zu  halten. 

§  113. 
III.  Die  Verteilung  des  Reinvermögens. 

Zur  Verteilung  des  Beinvermögens  an  die  Aktionäre  ist 
erst  nach  Befriedigung  der  Gesellschaftsgläubiger  zu  schreiten.*) 
Soweit  deshalb  Ansprüche  von  Gläubigern  aus  den  Büchern 
der  Gesellschaft  erhellen  oder  den  Liquidatoren  sonst  bekannt 
geworden  sind,  sind  die  zu  ihrer  Tilgung  erforderlichen  Be- 
träge auch  dann  einstweilen  von  der  Verteilung  auszuschließen, 
wenn  der  Anspruch  von  den  Liquidatoren  bestritten  wird. 
Erst  wenn  durch  rechtskräftiges  Urteil  oder  durch  Vergleich 
der  Anspruch  erledigt  ist,  werden  die  betreflfenden  Beträge 
zur  Ausschüttung  verwendbar.  Behufs  Anmeldung  der  An- 
sprüche haben,  wie  bereits  erwähnt  ist,  nicht  wenige  Gesetze*) 


*)  Vgl.  Lehmann-Ring  zu  §  151,  §  149  Nr.  6,  LoewenfeldS.  531. 
Anders  die  englische  Praxis,  welche  eine  Vermutung  für  die  Liquidations- 
zwecke aufetellt  (im  Fall:  Hire  Purchase  Co.  v.  Richens). 

*)  Streng  genommen  deshalb  erst  nach  Ablauf  der  ordentlichen  Ver- 
jährungszeit für  Forderungen,  ein  unhaltbarer  Zustand.  Vgl.  Renaud 
S.  867  ff.  Wo  die  Verjährungsfrist  für  die  Forderungen  gegen  die  auf- 
gelöste Gesellschaft  durch  positive  Sätze  herabgesetzt  ist,  wie  z.  B.  in 
Frankreich,  Italien  und  Belgien  auf  5  Jahre,  kann  jedenfalls  nach  Ablauf 
dieser  Frist  zur  Verteilung  geschritten  werden.  Ausnahmsweise  können 
Gläubiger  mit,  ja  hinter  den  Aktionären  rangieren,  z.  B.  Genußschein- 
inhaber. Gründeranteilsberechtigte.  Daß  dies  möglich  ist,  lehrt  die 
Stellung  der  Darleiher  des  Gründungsfonds  bei  der  Versicherungsgesellschaft 
auf  Gegenseitigkeit.    Vgl.  R.G.  vom  12.  Mai  1901  §  47  Abs.  2. 

»)  Deutschland  301,  A.D.H.G.B.  243,  245,  Ungarn  202  Abs.  2,  204, 
205,  Schweiz  665,  667,  Schweden  59,  62  u.  a.  Die  Frist  ist  in  Deutsch- 
land  und  der  Schweiz  ein  Jahr,  das  sogenannte  Sperrjahr.  In  Ungarn, 
Bosnien  (217  Abs.  2,  219,  220)  und  Serbien  (82  Abs.  1)  beträgt  sie 
6  Monate,  in  Österreich  (Vo.  von  1873)  drei  Monate. 
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ein  Aufgebotsverfahren  vorgeschrieben^)  und  die  Verteilung 
des  Rein  Vermögens  an  die  Aktionäre  mit  Ablauf  einer  be- 
stimmten Frist  seit  der  letzten  Bekanntmachung  der  Auf- 
forderung gestattet.  Die  Wirkung  des  Aufgebotsverfahrens 
ist  keineswegs  die,  daß  die  Ansprüche  derjenigen  Gläubiger, 
welche  sich  nicht  melden,  überhaupt  nicht  mehr  berücksichtigt 
werden.^  Vielmehr  sind  die  aus  den  Handelsbüchern  er- 
sichtlichen oder  sonst  bekannten  Gläubiger  auch  ohne  An- 
meldung voll  zu  berücksichtigen.^)  Aber  auch  hinsichtlich 
der  unbekannten  Gläubiger  gilt,  daß  sie  nicht  völlig  aus- 
geschlossen werden.  Vielmehr  verbleiben  ihnen  ihre  Ansprüche 
und  sie  können,  soweit  trotz  erfolgter  Verteilungen  noch  un- 
geteiltes Gesellschaftsvermögen  vorhanden  ist,  aus  dem  letzteren 
ihre  Befriedigung  suchen.  Dagegen  sind  sie  nicht  mehr  in 
der  Lage,  die  Aktionäre,  welche  Austeilungen  empfangen 
haben  in  Höhe  des  Erhaltenen  oder  auch  aus  der  Be- 
reicherung zu  belangen.  Sie  müssen  die  erfolgten  Verteilungen 
gegen  sich  gelten  lassen.     Erfolgt  dagegen   eine  Verteilung*) 


*)  Mit  Unrecht  zieht  Renaiid  S.  869  das  englische  Kecht  heran, 
welches  für  das  Liquidationsverfahren  nichts  darüber  enthält.  Über  die 
französische  Praxis  Thaller  Nr.  453,  über  die  russische  Mallienxp.  142. 

«)  Es  enthält  keine  Ausschlußfrist  (R.O.H.G.  XIX  S.  161,  vgl. 
Seuffert  42  Nr.  83).  Im  preußischen  Aktiengesetz  von  1843  §29  war 
eine  Ausschlußfrist  aufgestellt.  Der  preuss.  Entw.  zum  A.D.H.G.B. 
milderte  dies  aber.  Die  Hinstellung  einer  solchen  würde  über  das  Ziel 
hinausgehen,  da  es  ja  nur  darauf  ankommt,  die  Gläubiger  dagegen  zn 
schützen,  daß  das  Gesellschafts vermögen  an  die  Aktionäre  verteilt  wird. 
Auch  das  Statut  könnte  keine  Ausschlußfrist  einführen. 

•■*)  1).  h.  es  ist  ihnen  (bei  Bringschulden)  der  Betrag  zu  senden, 
sonst  zu  hinterlegen.  Zu  den  bekannten  Gläubigem  gehören  auch  die- 
jenigen, deren  Person  nicht  feststeht,  sofern  nur  die  Forderung  feststeht, 
z.  B.  (TJäubiger  aus  Inhaberpapieren.  Ist  die  Forderung  streitig  oder 
schwebend  oder  ist  ihre  Berichtigung  sonst  zur  Zeit  nicht  ausführbar,  so 
kann  zur  Verteilung  geschritten  werden,  sobald  den  Gläubigem  eine  an- 
gemessene Sicherheit  bestellt  wird.  Dabei  wird  auf  den  höchstmöglichen 
Betrag  der  Forderung  zu  sehen  sein  (Ring  zu  §301  Nr.  4). 

*)  Sei  es  gänzliche,  sei  es  teilweise,  auch  in  Form  der  Beleihung 
von  Aktien  (Ring  zu  §  301  Nr.  6).  Droht  eine  gesetzwidrige  Verteilong, 
so  können  die  benachteiligten  (i  laubiger  gerichtliche  Maßregeln,  insbesondere 
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vor  Ablauf  der  gesetzlichen  Zeit  oder  ohne  daß  bekannte 
Gläubiger  befriedigt  oder  sichergestellt  sind,  so  liegt  eine 
gesetzwidrige  Verteilung  von  Gesellschaftsvermögen  an  die 
Aktionäre  vor.  Die  Empfänger  haften  ohne  Rücksicht  auf 
ihren  guten  Glauben  den  Gläubigern  in  Höhe  der  erhaltenen 
Summen.^)  Außerdem  sind  die  Liquidatoren,  welche  die 
gesetzwidrige  Verteilung  vornahmen,  der  Gesellschaft  und  den 
Gläubigem  schadensersatzpflichtig, '^)  das  Gleiche  gilt  von  den 
Mitgliedern  des  Aufsichtsrates,  die  ihre  Kontrollpflicht  ver- 
letzten.'^) Dagegen  besteht  kein  Regreßanspruch  der  Gläubiger 
unter  einander. 

In  denjenigen  Gesetzen,  welche  ein  Aufgebotsverfahren 
nicht  kennen,  wird  den  Gläubigern,  welche  nach  erfolgter 
Verteilung  des  Vermögens  Ansprüche  geltend  machen,  das 
Recht  zu  gewähren  sein,  die  Aktionäre  in  Höhe  des  Erhaltenen 
zu  belangen.  Denn  da  die  Verteilung  erst  nach  Tilgung  der 
Schulden  erfolgen  soll,  haben  die  Aktionäre  gesetzwidrig 
Zahlungen  erhalten.  Auch  würden  die  Liquidatoren  bis  zum 
Eintritt  der  Verjährung  der  Forderungen  wegen  gesetzwidriger 
Verteilungen  haften. 

Unbenommen  bleibt  es  jedem  Gläubiger,  selbständig  die 
Aktiengesellschaft  bis  zum  Abschluß  der  Liquidation  auf 
Zahlung  zu  belangen  und  Exekution  durchzuführen.^)  Er 
braucht  sich  nicht  auf  konkursartige  Befriedigung  in  Gemein- 
schaft   mit    den    anderen    Gläubigem    verweisen    zu    lassen. 


Arreste  behufs  Verhinderung  erwirken  (Seuffert  XX  S.  253flf.,  R.O.H.G 
XXIIl  Nr.  53,  XXIV  S.  252). 

*)  D.H.G.B.  §  217.  Der  gute  Glaube  wird  nur  bei  Empfang  von 
Dividenden  berücksichtigt  (oben  S.  433).  Wie,  wenn  die  Aktien  von 
den  Empfängern  inzwischen  weiterübertragen  sind?  Eine  Haftung  der 
Nachmänner  wird  sich  nicht  begründen  lassen,  wohl  aber  wären  die  zu 
Unrecht  erfolgten  Verteilungen  ihnen  gegenüber  bei  späteren  Verteilungen 
anzurechnen. 

«)  D.H.G.B.  §  298  Abs.  2,  §  241  Abs.  3,  Abs.  4,  vgl.  D.B.G.B.  §  53; 
A.D.H.G.B.  245  Abs.  4,  Ungarn  205  Abs.  3,  Schweiz  667  Abs.  5,  Schweden 
62,  65. 

»)  D.H.G.B.  §  249. 

*)  Renaud  S.  864. 
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Direkt  die  Aktionäre  in  Höhe  der  noch  nicht  geleisteten 
Einlagen  heranzuziehen,  sind  die  Gläubiger  nicht  berechtigt, 
sie  können  sich  höchstens  den  Anspruch  der  Aktiengesellschaft 
auf  Leistung  der  Einlage  abtreten  lassen.  Doch  gehen  einige 
Gesetze  hierüber  hinaus  und  gewähren  den  Gläubigern  un- 
mittelbare Ansprüche  gegen  die  Aktionäre  auf  Zahlung  der 
schuldigen  Einlage  behufs  ihrer  Befriedigung.*) 

Die  Ansprüche  der  Gläubiger  gegen  Aktionäre,  sei  es 
auf  Herausgabe  rechtswidrig  erhaltener  Zahlungen,  sei  es  auf 
Zahlung  der  schuldigen  Einlagen  unterliegen  nach  einzelnen 
Gesetzen  kurzen  Verjährungsfristen.*)  Das  Gleiche  gilt  mit- 
unter von  den  Ansprüchen  gegen  die  Liquidatoren.*) 

Die  Verteilung  des  Reinvermögens  hat  an  die  Aktionäre 
zu  erfolgen,  es  sei  denn  daß  das  Statut  daneben  oder  an 
deren  Stelle  einen  anderen  Anfallsberechtigten*)  bestimmt 
oder  durch  Mehrheitsbeschluß  zu  bestimmen  vorbehalten  hat. 
Eine  solche  Bestimmung  muß  aber  dem  Erwerb  des  Aktien- 
rechts vorausgegangen  sein,  durch  Statutenänderung  ist  sie 
nur  mit  Zustimmung  aller  beteiligten  Aktionäre  möglich.^) 
Das  Recht  auf  die  Liquidationsquote  überhaupt  zählt  richtiger 
Ansicht  nach  zu  den  der  Majorisierung  nicht  unterworfenen 
Einzelrechten.*)  Konstruktiv  verwandelt  sich  das  Recht  auf 
die  Liquidationsquote  mit  der  Auflösung  noch  nicht  in  ein 
Gläubigerrecht,    vielmehr   bleibt   es    zunächst   noch   Mitglied- 


»)  Italien  206,  Portugal  US  Nr.  1.  Für  Frankreich  vgl.  Bd.  I 
S.  221  Anm.  1. 

')  Deutschland  217  Abs.  3,  Portugal  150,  Belgien  127,  Frankreich  t>4. 

8)  Belgien  127. 

^)  Insbesondere  kommen  daneben  Gründeranteile  oder  Genußscheine 
in  Frage. 

^)  Unter  dieser  Voraussetzung  kann  sie  auch  im  Liquidation^ 
Stadium  erfolgen. 

•)  Siehe  oben  S.  208,  auch  Vighi  p.  127 ff.,  welcher  dies  für  Italien 
aus  dem  Abschichtungsrecht  herleitet.  A.  A.  Bachmann  S.  168 ff. 
Ring  zu  §  BOO  Nr.  1  läßt  jedenfalls  mit  dem  Eintritt  der  Liquidation  ein 
unentzieh bares  Recht  entstehen. 
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schaftsrecht.  ^)  Und  zwar  haben  alle  Aktionäre  an  sich  gleich- 
mäßigen Anteil  auf  das  Reinvermögen.  d.  h.  es  beziffert  sich 
ihr  Anteil  nach  der  Quote,  die  ihre  Aktie  gegenüber  dem 
Grundkapital  darstellt.  Diese  Quote  ergibt  sich,  falls  Aktien 
noch  nicht  eingezogen  sind,  aus  der  Division  des  Grund- 
kapitals durch  den  Nennbetrag  der  einzelnen  Aktie.  Sind 
dagegen  Aktien  eingezogen,  so  erhöht  sich  der  Anteil  der 
übrig  gebliebenen  um  denjenigen  Prozentsatz,  der  sich  bei 
anteilsmäßiger  Verteilung  der  ausfallenden  Aktien  auf  die 
verbliebenen  ergibt.*) 

Es  kann  jedoch  der  Anteil  der  einzelnen  Aktien  auch 
ein  verschieden  abgestufter  sein.  Daß  solche  Abstufung 
vrirksam  ist,  wenn  sie  durch  das  Urstatut  angeordnet  oder 
einem  Mehrheitsbeschluß  vorbehalten  wird,  bedarf  keiner 
Hervorhebung.  Dagegen  ist  streitig,  ob  durch  Statuten- 
änderung die  Bevorrechtigung  einer  Erlasse  von  Aktien  gegen- 
über der  anderen  mit  Mehrheit  zulässig  ist.'*)  In  Ermangelung 
andersartiger  Regelung  durch  positives  Gesetz  wird  dies  zu 
verneinen    sein.*)     Soweit   jedoch   die    Erhöhung   des  Grund- 


*)  Die  entgegengesetzte  Auffassung  würde  eine  Kompetenz  der 
Generalversammlung  über  dieses  Recht  leugnen  müssen,  was  zu  weit  geht. 
Würde  ein  Aktionär  das  Recht  auf  die  Liquidationsquote  abtreten,  so 
kann  darin  eine  Abtretung  des  3Iitgliedschaftsrechtes  liegen,  falls  er 
nämlich  die  Aktie  überträgt.  Andernfalls  bleibt  er  Aktionär  und  kann 
deshalb  mit  Wirkung  gegen  die  Aktiengesellschaft  über  das  Recht  ver- 
fugen, z.  B.  an  Beschlüssen  betreffend  Statutenänderungen  teilnehmen. 
Renaud  sieht  darin  nur  noch  ein  lüteigentumsverhältnis.  Wie  hier 
Cosack  §  119,  wie  es  scheint,  auch  Loewenfeld  S.  522. 

^)  Bestand  das  Grundkapital  aus  einer  Million,  eingeteilt  in  800  Aktien 
zu  1000  und  100  Aktien  zu  2000  Mark,  und  wären  100  Aktien  zu  1000 
sowie  20  zu  2000  Mark  eingezogen,  so  würden,  da  noch  700  Aktien  zu 
1000  und  80  zu  2000  Mark  übrig  sind,  auf  jede  Eintausendmarkaktie 
außer  dem  Bruchteil  von  ^/looo  noch  '/«sooo  und  auf  jede  Zweitausend- 
markaktie außer  dem  Bruchteil  von  */iooo  noch   ^*/480oo  entfallen. 

')  Dafür  Laband,  Ring,  Bachmann,  Cosack  u.  a. 

*)  Richtiger  Ansicht  nach  ist  es  unzulässig,  im  Wege  des  Mehrheits- 
beschlusses Aktionären,  die  freiwillig  Zuzahlungen  machen,  Vorrechte  hin- 
sichtlich der  Liquidationsquote  einzuräumen.     Siehe  oben  S.  372  Anm.  4. 
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kapitals  im  Wege  des  Mehrheitsbeschlusses  zulässig  ist,')  wird 
es  auch  gestattet  sein,  den  neu  auszugebenden  Aktien  Vor- 
rechte hinsichtlich  der  Liquidationsquote  einzuräumen.^) 

Die  einmal  eingeräumte  Bevorrechtigung  einzelner  Aktien 
oder  einer  Klasse  von  Aktien  ist  demgemäß  auch  nur  mit 
Zustimmung  der  Berechtigten  entziehbar,  es  sei  denn,  daß 
das  positive  Gesetz  ein  anderes  bestimmt. 

Weil  das  Recht  auf  die  Liquidationsquote  ein  unentzieh- 
bares  Einzelrecht  ist,  ist  eine  im  Wege  des  Majoritätsbeschlusses 
erfolgende  Statutenänderung,  nach  der  der  Anspruch  verloren 
gehen  soll,  wenn  nicht  binnen  bestimmter  Frist  der  auf  die 
Aktie  entfallende  Betrag  erhoben  wird,  unwirksam.*)  Schwierig- 
keiten erheben  sich,  wenn  ein  Teil  der  Aktien  liberiert,  ein 
anderer  noch  mit  Einlagen  ausständig,  oder  wenn  auf  den 
einen  Teil  der  Aktien  größere  Einlagen  als  den  anderen  ge- 
leistet sind.  Für  den  Verteilungsmaßstab  lediglich  den  Betrag 
der  wirklichen  Einzahlungen  entscheiden  zu  lassen,^)  kann 
nicht  angehen,  denn  die  Berechtigung  des  Aktionärs  bemißt 
sich  grundsätzlich  nach  dem  Verhältnis  seiner  Aktie  zum 
Grundkapital,  nicht  nach  dem  Betrag  der  wirklichen  Eiinzahlung. 
Ein  derartiger  Maßstab  würde  auch  u.  ü.  die  Aktien  mit  Sach- 
einlagen ungebührlich  vor  denen  mit  noch  nicht  liberierten 
Bareinlagen  begünstigen.^)  Er  ist  auch  deshalb  nicht  gerecht- 
fertigt, weil  es  gar  nicht  vom  Willen  der  Aktionäre,  sondern 
vom  Bedürfnis  der  Gesellschaft  abhängt,  ob  die  ganze  Ein- 
lage abgeführt  werden  soll.    Auf  der  anderen  Seite  erscheint 

*)  Siehe  oben  S.  451. 

")  Dies  ist  eine  Ausnahme,  nicht,  wie  Bachmann  will,  die  Logische 
Folge  eines  Prinzips. 

«)  Anders  R.Cj.E.  VII  Nr.  10  und  R.G.E.  XXXITT  Nr.  3. 

*)  Geneigt  in  diesem  Sinne  I1.0.H.G.  bei  Busch  34  S.  372 flf.,  ferner 
schlug  diesen  Verteilungsmaßstab  vor  der  erste  Entwurf  des  neuen  deutschen 
H.Q.B.  §273.  Vgl.  dazu  Makower-Simon.  Beiträge  zur  Beurteilung 
des  Entw.  eines  H.G.B.  1896  S.  52ff.,  Gierke  in  Z.  f.  H.R,  XLV  S.  501. 
So  auch  der  niederländische  Kassationshof  (Annales  de  dr.  comm.  X 
p.  308). 

^)  Man  denke  an  Gebrauchsüberlassungen,  die  als  Sacheinlageu  über- 
nommen sind. 
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es  unbillig,  daß  diejenigen,  welche  mehr  eingelegt  haben,  als 
die  anderen,  nur  den  gleichen  Anteil  am  Reinvermögen,  wie 
jene  erhalten  sollen.  Es  ist  deshalb  der  Mittelweg  einzuschlagen, 
jedem  Aktionär  zunächst  den  Betrag  seiner  Einlage  ^)  vorweg 
aus  dem  Reinvermögen  zu  gewähren  und  den  Rest  dann  nach 
dem  Verhältnis  der  Aktie  zum  Grundkapital  zur  Verteilung 
zu  bringen.^)  Natürlich  kann  das  Statut  ein  anderes  bestimmen, 
doch  würde  aus  dem  Umstand,  daß  für  die  Verteilung  des 
Reingewinnes  der  Betrag  der  wirklichen  Einlage  zu  Grunde 
zu  legen  ist,  noch  nicht  folgen,  daß  das  gleiche  für  die  Liqui- 
dationsquote anzunehmen  sei,  da  es  sich  beim  Reingewinn  um 
Früchte  der  Einzahlungen  handelt,  während  hier  das  Kapital- 
vermögen in  Frage  steht. 

Reicht  das  vorhandene  Reinvermögen  nur  zur  Rücker- 
stattung der  gemachten  Einlagen  aus,  so  erhält  danach  der 
Aktionär,  der  nichts  eingelegt  hat,  nichts. 

Ist,  von  den  Ansprüchen  der  Aktiengesellschaft  gegen 
rückständige  Aktionäre  abgesehen,  kein  Reinvermögen  vor- 
handen, so  haben  alle  Aktionäre  den  dadurch  entstehenden 
Verlust  gleichmäßig  nach  ihrem  Aktienbetrag  zu  tragen,  d.  h. 
diejenigen,  die  mehr  eingelegt  haben  als  die  anderen,  können 
Ausgleichung  durch  Einzahlung  der  noch  ausstehenden  Aktien- 
beträge bis  zu  dem  Betrage,  daß  sie  im  Verlust  gleichstehen, 
verlangen.  Entsprechendes  hat  zu  gelten,  wenn  das  Rein- 
vermögen nur  einen  Teil  des  Eingelegten  deckt.  Auch  hier 
hat  eine  entsprechende  Ausgleichung  in  der  Richtung  statt- 
zufinden, daß  durch  Einforderung  der  noch  ausstehenden 
Aktienbeträge  schließlich  der  Verlustanteil  aller  Aktionäre  der 
gleiche    wird.*)     Die    Einziehung    der    ausstehenden    Aktien- 


')  Nicht  das  Aufgeld  (Agio)  über  den  Nennbetrag  (a.  A.  Pin n er 
ZQ  §  300  III). 

«)  Deutschland  300  Abs.  3.  Vgl.  Pas.  Belg.  1887 III  p.  190,  Si ville  n 
Nr.  1781. 

»)  D.H.G.B.  §  300  Abs.  3,  Beispiele  bei  Pinner  zu  §300.  Die 
ausländischen  Gesetze  enthalten  hierüber  keine  besonderen  Bestimmungen, 
einzelne  erklären  die  Vorschriften  über  Erbschaftsteiluug  für  anwendbar 
(vgl.  Argentinien   447,   Portugal   138,   Code  civil  1872).     Man   kann   dies 
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betrage  zum  Zwecke  der  Ausgleichung  ist  ebenCails  Sache  der 
Liquidatoren^  weil  die  Ansprüche  der  Aktiengesellschaft  auf 
Zahlung  der  Beiträge  zu  deren  GesellschaftsYermögen  gehören 
und  andererseits  die  Ansprüche  der  Aktionäre  auf  Ausgleichung 
Mitgliedschaftsrechte  sind,  die  sich  gegen  die  Aktiengesellschaft 
richten,  zu  deren  Befriedigung  demnach  die  rückständigen 
Aktionäre  ihre  Einlagen  zu  zahlen  vom  Liquidator  angehalten 
werden  können,  während  eine  actio  pro  socio  des  einen 
Aktionärs  gegen  den  anderen  nicht  anerkannt  ist.^) 

Die  Auskehrungen  an  die  Aktionäre  haben  in  barem 
Geld  zu  erfolgen.  An  sich  ist  kein  Aktionär  gehalten,  sich 
auf  die  Liquidationsquote  die  Leistung  von  Sachen,  Rechten  oder 
andere  Leistungen  gefallen  zu  lassen.  Doch  kann  das  Statut 
ein  anderes  bestimmen,  ja  man  wird  auch  der  Generalversammlung 
im  Liquidationsstadium  die  Kompetenz  einräumen  müssen, 
Naturalverteilungen  zu  beschließen,  sofern  der  Grundsatz  der 
Gleichbereclitigung  aller  Mitglieder  gewahrt  bleibt,*) 

Die  Auskehrungen  brauchen  nicht  notwendig  das  ganze 
Vermögen  zu  umfassen.  Sofern  die  Befriedigung  oder  Sicher- 
stellung der  Gläubiger  erfolgt  ist,  ist  es  zulässig  und  geboten, 
überschüssige  Summen  zur  Verteilung  zu  bringen,  obwohl  noch 


auch  80  ausdrücken:  das  Gesellschaf tsvermögen  setzt  sich  zusammen  aus 
den  vorhandenen  Beständen  und  den  Ansprüchen  auf  die  Einlagen,  die 
noch  nicht  geleistet  sind.  Jeder  Aktionär  hat  so  viel  einzulegen,  als  zu 
Zwecken  der  Liquidation  einschließlich  der  Teilung  erforderlich  ist.  Da 
nun  alle  Aktionäre  gleichmäßig  den  Verlust  zu  tragen  haben,  hat  er  so 
viel  einzulegen,  als  nötig  ist,  um  dies  Resultat  herbeizuführen.  Vgl.  auch 
Spelling  §991. 

^)  In  dieser  Beziehung  liegt  die  Sache  anders  als  bei  der  offenen  H.G. 

*)  Vgl.  Behrend  S.  924  Amn.  4.  Insbesondere  gilt  dies  bei  Ver- 
äußerung des  Vermögens  im  ganzen,  zumal  im  Falle  der  Fusion,  falls 
solchenfalls  eine  Liquidation  stattfindet  (Entschädigung  durch  Aktien). 
Es  kann  ferner  der  Fall  in  Frage  kommen,  daß  die  Aktiengesellschaft 
große  Massen  von  zur  Zeit  nicht  veräußerlichen  Inhaberpapieren  besitzt. 
Vgl.  darüber  Loewenfeld  S.  536.  Mit  Recht  hebt  letzterer  hervor,  daß 
man  nicht  so  weit  geben  kann,  den  einzelnen  Aktionär  zu  zwingen,  in 
ein  Miteigentumsverhältnis  zu  anderen  einzutreten. 
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Vermögenswerte  da  siDd,  die  der  Realisierung  harren.^)  Ein 
Anspruch  auf  derartige  Repartitionen  besteht  jedoch  für  den 
einzelnen  Aktionär  nicht.  Vielmehr  wird  es  Sache  der  Liqui- 
datoren sein,  über  vorläufige  Verteilungen  zu  befinden,  wobei 
sie  an  die  Beschlüsse  der  Generalversammlung,  die  sich  innerhalb 
des  Gesetzes  und  Statutes  halten,  gebunden  sind.^) 

Mit  der  Peststellung  der  einzelnen  Liquidationsraten  ver- 
wandelt sich  der  Anspruch  des  Aktionäi-s  darauf  in  ein  Gläubiger- 
recht,^)  Die  Fragen,  ob  der  Aktionär  die  auf  ihn  entfallenden 
Summen  zu  holen  hat  oder  ob  sie  ihm  zu  bringen  sind,  welche 
Rechtsmittel  der  Aktiengesellschaft  bei  Annahmeverzug  des 
Aktionärs  zustehen,*)  wieweit  ein  Anspruch  auf  Quittung 
besteht, '^)  u.  a.  richten  sich  nach  dem  maßgebenden  bürger- 
lichen Recht,  soweit  nicht  das  Statut  besondere  Vorschriften 
getroffen  hat.  Über  die  Modalitäten  der  Auszahlung  wird 
eine  statutarische  Änderung  auch  noch  im  Liquidationsstadium 
zulässig  sein.^) 

Ist  die  Schlußrate  zur  Austeilung  gelangt,  so  haben  die 
Liquidatoren  Schlußrechnung  abzulegen.')  Die  Ablegung 
der  Schlußrechnung  erfolgt  gegenüber  der  Generalversammlung, 


^)  Beschränkende  Bestimmungen  in  Italien  201  Abs.  2.  In  England 
sollen  überschüssige  Gelder,  die  nicht  verteilt  werden,  auf  „Companies 
Liquidation  Account^'  bei  der  Bank  von  England  eingezahlt  werden 
(Comp.  Act  1890  sect.  15  Nr.  3flf.). 

*)  Der  einzelne  Aktionär  wird  lediglich  vermöge  seines  Mitglied- 
schafbsrechts  Beschlüsse  der  Generalversammlung  veranlassen  können. 

*)  Er  ist  deshalb  nunmehr  selbständig  abtretbar  und  weiteren  Be- 
schlüssen der  G.y.  entzogen.  Es  besteht  eine  selbständige  Klage  auf 
Auszahlung  (vgl.  Seuf  fert  XXHI  Nr.  158).    Anders  R.O.H.G.  III  S.  336 ff. 

*)  Vgl.  in  dieser  Hinsicht  Italien  217. 

^)  Ein  Anspruch  auf  An^ändigung  der  Aktie  besteht  auch  nach  der 
Schlußverteilung  nicht,  da  immer  noch  Vermögen  zum  Vorschein  kommen 
kann.     Anders  Italien  217. 

8)  Siehe  oben  S.  558. 

^  Deutschland  302  Abs.  1,  vgl.  Belgien  121,  Comp.  Act  1862 
sect.  142. 
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welche  nach  allgemeinen  Grandsätzen  ^)  die  Entlastung  zu 
gewähren  hat.  ^  Der  Aktionär,  der  in  seinen  Einzelrechten  verletzt 
ist,  hat  das  Kecht,  den  Entlastnngsbeschluß  anzufechten  nach 
Maßgabe  der  allgemeinen  Vorschriften  über  Verletzang  von 
Sonderrechten.^}  Wieweit  ihm  ein  direktes  Klagerecht  gegen 
die  Liquidatoren  zusteht,  richtet  sich  nach  den  diesbezüg- 
lichen Vorschriften  über  die  Geltendmachung  von  Individual- 
rechten.') Auch  kann  der  Gesichtspunkt  der  gegen  ihn  be- 
gangenen unerlaubten  Handlung  in  Frage  kommen.**^) 

Einzelne  Rechte  begnügen  sich  damit^  Veröffentlichung 
der  Schlußrechnung  zu  verlangen.*)  Andere  schreiben  vor, 
daß  die  Schlußrechnung  bei  dem  Gericht  zu  hinterlegen  sei 
und  daß  die  Aktionäre,  welche  Widerspruch  erheben,  dies 
binnen  bestimmter  Frist  zu  tun  haben,  widrigenfalls  die  Bilanz 
als  genehmigt  gilt,*^)  eine  zweckmäßige,  zur  Nachahmung  zu 
empfehlende  Vorschrift. 

>)  Besondere  Yorsichtsmftfiregeln  trifft  Belgien  121;  Portu^l  140 
läßt  die  Schlußreohnung  denen  g:ef2:enäbcr  vornehmen,  die  die  Liquidatoren 
ernannt  haben.    Vgl.  Bosnien  225  Nr.  4. 

*)  Der  einzelne  Aktionär  hat  keinen  direkten  Anspruch  gegen  die 
Liquidatoren  auf  Legung  der  Schlußrechnung  (O.L.G.  Köln  4n  Busch  47 
S.  74,  Bolze  I  Nr.  1190).  Kann  die  Generalversammlung  die  Abnahme 
der  Schlußrechnung  dem  Aufsicht>srat  übertragen?  Wohl  zu  verneinen. 
A.  A.  Marcus  bei  Holdheim  XI  8.  124. 

«)  Vgl.  R.G.E.  34  Nr.  14,  oben  §  69. 

*)  Oben  §72.     Vgl.   hierzu  R.G.E,  X  S.  72,  76   ßourguet   p.  131. 

^)  Vgl.  oben  §  72.  Spanien  233  gewahH  ein  direktes  Klagerecht, 
vgl.  Schweden  63.  Aus  dem  Gesichtspunkt  der  unerlaubten  Handlung 
wird  man  zu  einer  Klage  gegen  die  Liquidatoren  leicht  kommen.  Insofern 
sind  die  Ausführungen  von  Henaud  8.887  praktisch  zutreffend,  wenn- 
gleich konstruktiv  verfehlt.  Ein  Anspruch  gegen  die  Aktiengesellschaft 
auf  Zahlung  des  dem  Aktionär  zukommenden  Betrages  wird  nach  Be- 
endigung der  Liquidation  schwer  durchiühfbar  sein. 

•)  Ungarn  206. 

^  Italien  215,  816.  Die  vorbehaltlose  Annahme  der  SchluBrate  gilt 
gleichfalls  als  Genehmigung.  Nach  Schweden  63  ist  jeder  Ansprach  des 
Aktionärs,  der  nicht  binnen  Jahresfrist  nach  Abschluß  der  Liquidation 
geltend  gemacht  wird,  als  verwirkt  anzusehen. 
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§114. 
xf)  Die  Beendigung  der  Liquidation. 

Mit  Legung  der  Schlußrechnung  und  Entlastung  der  Liqui- 
datoren ist  die  Liquidation  beendet,  vorausgesetzt,  daß  keine 
Vermögenswerte  ^)  der  Aktiengesellschaft  mehr  vorhanden  sind.  ^) 
Andernfalls  vermag  die  Legung  der  Schlußrechnung  an  der 
Portdauer  der  Liquidation  ebensowenig  etwas  zu  ändern  als 
die  Löschung  der  Firma  im  Handelsregister;*)  treten  nach- 
träglich Vermögenswerte  hervor/)  so  setzt  sich  deshalb  die 
Liquidation  von  neuem  fort,*^)  sei  es  daß  die  bisherigen  Liqui- 
datoren ihr  Amt  wieder  ausüben,  sei  es  daß  neue  Liquidatoren 
vom  Gericht  ernannt  werden.*) 

Die  fieendigung  der  Liquidation  haben  die  Liquidatoren 
gehörig  kundzugeben.'^)  In  den  Ländern,  welchen  das  Institut 
des  Handelsregisters  bekannt  ist,  ist  die  Beendigung  zum 
Handelsregister  einzutragen  und  die  Firma  zu  löschen.^)  Über 
den   Verbleib    der    Bücher    und    Schriftstücke  •)   der  Aktien- 


^)  Daß  noch  Passiva  da  sind,  vermag  an  der  Beendigung  nichts  zu 
ändern.  Die  Gläubiger  müssen  sich  an  die  Liquidatoren,  beziehungsweise 
Aktionäre  halten. 

*)  Die  Löschung  im  Handelsregister  ist  für  die  Beendigung  nicht 
erforderlich  (unrichtig  Kammergericht  bei  Holdheim  V  S.  307).  Nach 
englischem  Recht  erlischt  freilich  die  Aktiengesellschaft  erst  drei  Monate 
nach  Eintragung  der  Schlußrechnung  (Comp.  Act  1862  sect.  143). 

»)  Vgl.  R.Ö.E.  XLI  Nr.  24. 

*)  Z.  B.  dadurch,  daß  die  behufs  Befriedigung  von  Gläubigern 
deponierten  Sunmien  frei  werden  (Ren au d  S.  874),  daß  streitige  Forde- 
rungen durch  Richtersprnch  zu  Gunsten  der  Gesellschaft  sich  als  nicht 
begehend  herausstellen. 

*)  War  die  Firma  gelöscht,  so  muß  sie  dann  von  neuem  eingetragen 
werden.  Etwa  inzwischen  angenommene  gleichlautende  Firmen  anderer 
bleiben  aber  ruhig  bei  Bestand.  In  England  gelten  die  Vermögenswerte 
als  bona  vacantia,  die  an  den  Staat  fallen  (Schirrmeister  S.  119). 

*)  Vgl.  Deutschland  302  Abs.  4.  Auch  der  Aufsichtsrat  und  die 
Generalversammlung  leben  wieder  auf. 

')  Vgl.  Belgien  121  Abs.  2,  10. 

«)  Deutschland  302  Abs.  1,  Schweden  62  Abs.  2,  Portugal  142. 

•)  Soweit  sie  nicht  mit  dem  Handelsgeschäft  veräußert  sind 
(R.G.E.  XLHI  S.  134). 
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gesellschaft  hat  meist  die  Registerbehörde  zu  befinden.^)  Die 
Aktionäre  und  Gläubiger  behalten  für  einen  bestimmten  Zeit- 
raum die  Einsicht.^ 

Die  Liquidation  kann  in  ihrem  Verlaufe  auch  zur  Er- 
öffnung des  Konkurses  über  das  Vermögen  der  Aktiengesell- 
schaft fuhren.*)  Die  Liquidatoren  sind  unter  denselben  Voraus- 
setzungen, wie  die  Vorstandsmitglieder,  verpflichtet,  den  Konkurs 
der  Aktiengesellschaft  anzumelden.  Mit  Eröffnung  des  Kon- 
kurses über  die  Aktiengesellschaft  zessiert  die  Vertretungs- 
befugnis der  Liquidatoren,  soweit  solche  dem  Konkursverwalter 
zusteht. 

Die  Frage,  ob  die  Liquidation  durch  einen  Beschluß  der 
Generalversammlung,  die  Gesellschaft  fortzusetzen,  wieder  auf- 
gehoben werden  kann,  ist  zu  verneinen.*)  Vielmehr  ist  mit 
der  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  die  produktive  Tätigkeit 
der  Aktiengesellschaft  endgültig  erloschen.  Daß  dies  für  Fälle 
gilt,  in  denen  die  Aktiengesellschaft  aus  zwingenden  Gründen 
des  öffentlichen  Rechts  aufgelöst  wird,  liegt  auf  der  Hand. 
Nicht  minder  aber  wird  es  für  die  Fälle  der  freiwilligen  Auf- 
lösung zu  gelten  haben.  Denn  da  die  Kompetenz  der  General- 
versammlung nur  auf  die  Zwecke  der  Abwicklung  beschränkt 
ist,  würde  ein  Beschluß  der  Generalversammlung,  selbst  ein 
einstimmig  gefaßter,  der  die  Fortsetzung  der  Aktiengesellschaft 
zum  Gegenstand  hätte,  ultra  vires  sein,*^)     Nur  ausnahmsweise 

0  Deutschland  302  Abs.  2,  A.D.H.G.B.  246,  Ungarn  207.  In  ItAÜen 
(218)  werden  sie  bei  dem  Handelsgericht  niedergelegt.  In  England  und 
Portugal  bestimmt  darüber  die  Generalversammlung,  nur  bei  richterlicher 
Liquidation  sind  sie  beim  Gericht  aufzubewahren  (Engl.  Comp.  Act  1862 
sect.  155,  Portugal  143). 

2)  Deutschland  302  Abs.  2,  3,  A.D.H.G.B.  246,  Ungarn  207,  Italien  218, 
Schweiz  668,  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  155,  156. 

»)  Vgl.  Italien  207,  Portugal  144  §  2. 

*)  Vgl.  Siville  Nr.  1436,  anders  die  französische  Praxis.  Vgl. 
Kousseau,  Des  societes  commerciales  Nr.  2577. 

^)  Bei  der  offenen  Handelsgesellschaft  wird  solch  Fortsetzungsbeschluß 
im  Liquidationsstadium  allgemein  zugelassen,  aber  hier  sind  auch  für  die 
Begründung  der  Gesellschaft  nicht  solche  Förmlichkeiten  nötig,  und  ist 
das  Interesse  der  Gläubiger  durch  die  Haftung  der  Gesellschafter  gewahrt. 
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ist  in  Deutschland  der  Beschluß  auf  Fortsetzung  der  Aktien- 
gesellschaft als  zulässig  anerkannt:  im  Falle  der  Auflösung 
behufs  Veräußerung  des  Vermögens  im  ganzen,  falls  der  beab- 
sichtigte Zweck  nicht  erreicht  wird.^)  Ihren  inneren  Grund 
findet  die  Ausnahme  darin,  daß  die  Auflösung  hier  unter 
einer  Voraussetzung  erfolgt  ist,  die  nicht  eintrat. 

§  115. 
c)  Der  Konkurs  der  Aktiengesellschaft,-) 

In  den  meisten  Gesetzgebungen  *)  wird  die  Eröffnung  des 
Konkurses  über  das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  als  ein 
selbständiger  Auflösungsgrund  hingestellt.  Wo  dies  nicht 
der  Fall  ist,  würde  in  Ermangelung  eines  anderen  Auflösungs- 
grundes*) die  Frage,  ob  mit  der  Konkurseröffnung  die  Aktien- 

*)  Deutschland  307,  über  den  dort  angeführten,  zweiten  Fall 
unten  §  115  S.  599. 

»)  Literatur:  Pohls  §§  56,57;  Renaud  S.  795f.,  844f.,  863fiF.: 
Behrend  §  142;  Petersen  bei  Holdheim  1  S.  23;  Kohler,  Lehrbuch 
des  Konkursrechtes  68,  90f.,  119ff.,  276,  314,  349,  456ff.,  628;  Jäger, 
Kommentar  zur  Xonkursordnung  §207;  Goldstein,  Der  Konkurs  der 
Aktiengesellschaften  (Diss.)  1901 ;  vonCanstein,  Österreichisches  Handels- 
recht I  S.  601;  L.H.  Kuhn,  Over  faillissement  van  naamlooze  venuoot- 
schappen  Diss.  1873,  Amsterdam;  Sraffa,  II  fallimento  delle  societä 
commerciali  1897;  Pic,  Traite  ...  de  la  faillite  des  societes  commerciales 
1887;  Du  vi  vier,  Traite  de  la  faillite  des  societes  commerciales  1887; 
Delacourtie,  Droits  du  syndic  dans  la  faillite  des  societes  par  actiona. 
Diss.  1891;  H.  de  Molänes,  De  la  faillite  des  societes  par  actions.  Diss. 
1889;  Robert,  De  la  liquidation  judiciaire  des  societes  Diss.  1896;  Lyon- 
Caen  et  Renault,  Traite  VKI  (2  ed.)  Nr.  1131ff.;  Cook  §§  862ff.,  208; 
Spelling  §§990£f.,  839ff.,  860ff. 

3)  A.D.H.G.B.  242*,  D.H.Ö.B.  292»,  Ungarn  201*,  Schweiz  664», 
Italien  189*,  Portugal  120*,  Argentinien  422*.  Spanien  221 »,  Serbien  81*, 
Schweden  56.  So  auch  die  belgische  Praxis  (Pas.  Belg.  1888  LLI  p.  46) 
und  die  holländische  (Magazijn  van  handelsregt  1862  p.  826*.;  vgl.  Kuhn 
S.  Iff.).  In  England  freilich  tritt  an  Stelle  des  engeren  Begriffes  des 
Konkurses  der  weitere  der  gerichtlichen  Abwicklung  (winding-up  by  Court, 
Comp.  Act  1862  sect.  79  ff.)  der  Fälle  umfaßt,  die  in  anderen  Gesetzen 
unter  die  Liquidationsauflösung  gehören.  Von  sect.  79  der  Comp.  Act 
1862  sind  die  Nr.  4  und  5  hierher  zu -rechnen.    Vgl.  Kohl  er  S.  59  ff. 

*)  Z.  B.  Verlust  eines  gewissen  Prozentsatzes  des  Grundkapitals.  Siehe 
oben  S.  516. 
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gesellschaft  aufgelöst  ist,  nicht  ohne  weiteres  zu  bejahen  sem. 
Denn  da  es  sich  bei  dem  Konkursverfahren  nur  um  eine 
eigentümliche  Form  der  Zwangsvollstreckung  handelt,  an  deren 
Durchführung  die  Gläubiger,  aber  nicht  die  Aktionäre 
interessiert  sind,  da  ferner  die  Zahlungsunfähigkeit  ihren  G-mnd 
in  vorübergehenden  Schwierigkeiten  haben  kann,  ohne  daß 
das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  verloren  oder  die  Er- 
reichung des  Zweckes  vereitelt  ist,  Schwierigkeiten,  die  sich 
möglicherweise  während  des  Laufes  des  Verfahrens  heben 
lassen,  da  endlich  auch  öffentlichrechtliche  Gründe  für  eine 
endgültige  Auflösung  nicht  ohne  weiteres  ins  Feld  gefuhrt 
werden  können,  so  ist  eine  positive  Norm  erforderlich,  um 
diesen  Auflösungsgrund  herbeizuführen.^)  Für  eine  solche 
Norm  sprechen  allerdings  Zweckmäßigkeitserwägungeu,  insofern 
es  sich  meist  um  den  Fall  der  Überschuldung  handeln  wird, 
die  Tatsache  der  Konkurseröffnung  auch  ein  starkes  Indiz 
dafür  liefert,  daß  die  Erreichung  des  Zweckes  nicht  wohl 
möglich  ist,  endlich  den  Aktionären  der  Weg  eröffnet  wird, 
nach  Befriedigung  der  Gläubiger  ihre  Kapitalien  heraus- 
zuziehen und  sich  neuen  Unternehmungen  zuzuwenden.*) 
Immerhin  ist  iiiclit  zu  leugnen,  daß  eine  rücksichtslose  Durch- 
führung dieses  Gedankens  nützliche  Unternehmungen  zu  Fall 
bringen  kann,  ohne  daß  der  Wille  der  Aktionäre  auf  Auf- 
lösung gerichtet  ist  und  unter  Verletzung  der  Interessen  der 
Gläubiger,  welche  bei  Fortführung  des  Unternehmens  in  der 
bisherigen  Rechtsform  möglicherweise  eine  Befriedigung  ihrer 
Forderungen  zu  erwarten  haben. •^)    Das  deutsche  Recht*)  hat 

^)  Die  französische  Theorie  und  Praxis  verneint  deshalb  diesen 
Auflösungsprrund  (Lyon-Caen  et  Renault  U  Nr.  325,  903,  vgl.  ß.G.E. 
XIV  S.  420),  Auch  in  Nordamerika  ist  „insolvency"  kein  Auflösungsgrund 
(Cook  §631,  Waterman  §423,  Spelling  §  1007). 

*)  In  Deutschland  nahm  schon  vor  dem  A.D.H.G.B.  die  Literatur 
an,  daß  mit  dem  Konkurse  die  Aktiengesellschaft  sich  auflöse  (Pohls 
§  56).  Die  Beantwortung  der  Frage  hängt  übrigens  davon  ab,  ob 
Überschuldung  oder  Zahlungsunfähigkeit  einen  Konkurseröffnungsgmnd 
bildet. 

^)  Besonders  kommt  der  Fall  des  Akkordes  in  Frage.  Vgl.  Petersen 
a.  a.  O. 

*)  Vgl.  aber  auch  Spanien  928,  Italien  853. 
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diesen  Erwägiuigen  in  beschränktem  Maße  Bechnung  getragen, 
insofern  es  der  Generalversammlung  gestattet,  die  Fortsetzung 
der  Aktiengesellschaft  zu  beschließen,^)  falls  der  Konkurs 
nach  Abschluß  eines  Zwangsvergleiches  oder  auf  Antrag  der 
Aktiengesellschaft  mit  Zustimmung  der  Konkursgläubigw 
aufgehoben  ist,-)  während  es  im  Falle  der  Liquidationsauf lösung 
einen  Fortsetzungsbescbluß  grundsätzlich  nicht  zuläßt/)  Die 
Vorschrift  wird  nach  der  dem  Gesetz  zu  Grunde  liegenden 
ratio  nicht  auf  den  Fall  zu  erstrecken  sein,  daß  der  Eröffnung 
des  Konkurses  bereits  der  Eintritt  der  Liquidationsauflösung 
voraufgegangen  war,  da  es  an  jedem  Grunde  gebricht,  der 
in  Konkurs  fallenden  Liquidationsgesellschaft  die  Rückkehr 
zur  werbenden  Tätigkeit  zu  eröffnen,  wo  solche  der  sich 
ordnungsmäßig  abwickelnden  versagt  ist.^)  Und  ebensowenig 
wird  sie  auf  den  Fall,  daß  nach  Durchführung  des  Konkursee 
noch  Aktivvermögen  übrig  bleibt,  ausgedehnt  werden  dürfiMi. 
Vielmehr  würde  solchenfalls  das  gesetzliclie  Liquidations- 
verfahren Platz  zu  greifen  haben,  das  auch  in  dem  Falle  nach- 
träglichen Hervortretens  aktiven  Vermögens  einzutreten  hätte. 
Daß  über  die  Aktiengesellschaft  Konkurs  eröffnet  werden 
kann,  wird  übrigens  auch  in  denjenigen  Ländern  anerkannt, 
deren  Gesetze  einen  Auf  lösungsgrund  in  der  Konkurseröffnung 
nicht  erblicken.  Insbesondere  hat  sich  in  Frankreich  diese 
früher  bestrittene  Auffassung  Bahn  gebrochen.^)  Dabei  ist 
es  gleichgültig,  ob  die  Aktiengesellschaft  zur  Zeit  der  Kon- 
kurseröffnung noch  bestand  oder  schon  im  Auf  lösungsstadium 
war.  Auch  über  die  liquidierende  Aktiengesellschaft  kann 
der  Konkurs  eröffnet  werden.*) 

^)  Wird  der  Beschluß  nicht  gefaßt,  so  treten  die  gewöhnlichen  Folgen 
ein.  Einer  erhöhten  Mehrheit  bedarf  der  Beschluß  nicht  (Ring  zu 
§  307  Nr.  4). 

«)  H.G.B.  §  307  Abs.  2,  3,  Konk..Ordn.  §§  173fF,,  202. 

»)  Siehe  oben  S.  596. 

*)  Vgl.  Ring  »u  307  Nr.  3. 

^)  Vgl.  Kohler  S.  68  Anm.  2.  Ausdrücklich  anerkannt  durch 
Belgien  440. 

^)  So  ausdrücklich  anerkannt  in  zahlreichen  Gesetzen.  Vgl.  Italien 
207,   Portugal   144   §  2,   Schweden   §   57,  Deutsche   Konk.-Ordn.   §   208. 
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Die  Regelung  des  Konkursyerfahrens  mit  Bezug  auf 
Aktiengesellschaften  ist  meist  von  der  allgemeinen  Regelang 
nur  in  Einzelheiten  abweichend.  Nur  im  englischen  Recht 
greifen  für  Kompagnien  die  besonderen  Bestimmungen  Platz, 
welche  die  Comp.  Act  1862  nebst  ihren  Folgegesetzen  über 
die  winding-up  by  Court  getroffen  hat.^) 

Als  Voraussetzung  der  Konkurseröffnung  wird  bei 
Aktiengesellschaften  nicht  bloß  Zahlungsunfähigkeit,  sondern 
schon  Überschuldung*)  von  zahlreichen  Gesetzen  hingestellt.') 
Da  den  Gläubigern  hier  nur  das  Vermögen  der  Körperschaft  als 
Haftungsobjekt  dient,  ist  die  Tatsache  der  Überschuldung 
auch  bei  vorhandener  Zahlungsfähigkeit  ein  genügender  Anlaß, 
das  eigentümliche  Konkursverfahren  einzuleiten,  die  Gefahr, 
daß  sich  die  Lage  der  Gläubiger  bei  weiterem  Gehenlassen 
verschlechtern  wird,  ist  so  drohend,  daß  der  Gesetzgeber  sich 
hier  genötigt  sah,  strenger  durchzugreifen,  als  bei  physischen 
Personen  oder  bei  Handelsgesellschaften,  hinter  denen  die 
einzelnen  Gesellschafter  als  mithaftend  stehen.  Unter  Über- 
schuldung ist  aber  nur  das  Überwiegen  der  wirklichen  Schulden 
über  die  Vermögenswerte  der  Aktiengesellschaft  zu  verstehen, 
nicht  das  bloße  Überwiegen  der  bilanzmäßigen  Passivposten.^) 


Vgl.  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  145.  Soweit  eine  nichtige  Aktien- 
gesellschaft als  liquidierende  behandelt  wird,  wird  auch  über  sie  der 
Konkurs  eröffnet  werden  können.  Vgl.  Goldstein  S.  7,  8.  In  Frank- 
reich ist  die  Frage  bestritten.  Vgl.  Kohler  S.  69  Anm.  1.  IJber  die 
fusionierte  Aktiengesellschaft  oben  S.  533. 

')  Kohler  S.  59,  Alexander,  Konkursgesetze  S.  99,  100. 

*)  Über  die  eigentümliche  Vorschrift  von  Deutschland  241  Abs.  3 
Nr.  6  oben  S.  274. 

«)  Allg.  D.H.G.ß.  240  Abs.  3,  Deutsche  Konk.-Ordn.  §  207  Abs.  1, 
Ungarn  187  Abs.  2,  Schweiz  657  Abs.  2,  3,  Serbien  79  Abs.  2.  In  Portagal 
692  gilt  dies  ohnehin  allgemein.  In  England  (Comp.  Act  1862  sect.  79 
Nr.  4)  ist  Zahlungsunfähigkeit  schlechthin  Eröffnungsgrund,  Uberschnldung 
könnte  aber  unter  den  Begriff  von  Just  and  equitable"  der  sect.  79  Nr.  5 
fallen.     Vgl.  «lohnston,  The  winding-up  of  companies  6  ed.  p.  25. 

*•)  Darum  sagt  Deutschland  240  Abs.  2,  der  Vorstand  habe  die 
Konkurseröffnung  zu  beantragen,  wenn  das  Vermögen  nicht  mehr  die 
Schulden  deckt,  während  er  in  §  261  von  Aktiven  und  Passiven  spricht. 
Vgl.  Rehm  S.  172ff. 
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Darum  können  Grundkapital  und  Reservefonds  bei  Beurteilung 
der  Frage,  ob  Überschuldung  vorliegt,  nicht  in  Betracht  ge- 
zogen werden.^)  Selbst  wenn  der  größte  Teil  des  Grund- 
kapitals verloren  ist,  ist  Überschuldung  noch  nicht  vorhanden. 
Daß  viele  Gesetze  solchenfalls  den  Vorstand  verpflichten,  eine 
Generalversammlung  zur  Beschlußfassung  darüber,  ob  die 
Aktiengesellschaft  aufzulösen  sei,  einzuberufen,  andere  geradezu 
die  Auflösung  von  Rechts  wegen  anordnen,  ist  früher  erörtert 
worden.^)  Solchenfalls  greift  dann  aber  das  Liquidations-, 
nicht  das  Konkursverfahren  Platz. 

Auch  werden  bei  Untersuchung  der  Frage,  ob  Über- 
schuldung vorliegt,  nicht  die  besonderen  Grundsätze  über  die 
bilanzmäßige  Bewertung  der  einzelnen  Posten,  die  das  Aktien- 
gesetz aufgestellt  hat,^)  sondern  nur  die  allgemeinen  Grund- 
sätze über  sorgfältige  Schätzung  von  Vermögenswerten  zur 
Anwendung  zu  bringen  sein.*)  Denn  der  jenen  Bestimmungen 
zu  Grunde  liegende  gesetzgeberische  Gedanke,  durch  besonders 
ängstliche  Schätzung  die  Verteilung  fiktiver  Dividenden  zu 
verhüten,  triflFt  hier  nicht  zu.  Es  würde  vielmehr  die  Heran- 
ziehung jener  Grundsätze  nur  Schaden  anstiften,  weil  sie 
u.  U.  zur  Konkurseröffnung  über  eine  sowohl  zahlungsfähige 
als  auch  suifiziente  Aktiengesellschaft  führen  könnte.^)  Es  ist 
hier  das  Gleiche,  wie  fiir  die  Liquidationsbilanzen  anzunehmen.^) 
Unter  den  Aktivposten  sind  hier  naturgemäß  auch  die  An- 
sprüche der  Aktiengesellschaft  auf  Einzahlung  restierender 
Aktienbeträge ')  gegen  die  Aktionäre  zu  berücksichtigen,  gleich- 


*)  Wohl  aber  bei  Versicherungsgesellschaften  Prämienreserven  — 
Goldstein  S.  12. 

»)  Oben  S.  516. 

»)  Oben  S.  302. 

*)  Vgl.  Goldstein  S.  9— 12.  Mit  Kecht  bemerkt  Behrend  S.  945 
Anm.  10,  daß  über  gewisse  Aktiva,  z.  B.  die  Entschädigungsansprüche 
gegen  Vorstandsmitglieder,  die  Bilanz  meist  gar  keinen  Aufschluß  geben  wird. 

^)  Umgekehrt  dürfte  in  Deutschland  auch  §  261  Nr.  3  H.G.B.  nicht 
zur  Anwendung  gelangen. 

•)  Oben  S.  577. 

')  Und  zwar  in  Höhe  des  Ausgabe-  nicht  des  Nennbetrages  der 
Aktie. 
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gültig  ob  sie  fällig  sind  oder  nicht,  da  sie  für  djte  Gläubiger 
nicht  minder  in  Betracht  kommen,  als  sonstige  Fordarungen 
der  Aktiengesellschaft;  bei  nicht  falligen  Forderungen  wäre 
der  Zwischenzins  in  Abzug  zu  bringen«^)  Unter  den  Passiyis 
sind  die  festgestellten  Dividenden  und  fälligen  Bauzinsen  zu 
begreifen,  während  die  mitgliedscliaftlichen  Ansprüche  auf  die 
Liquidationsquote  und  auf  nicht  fällige  Bauzinsen  außer  Be- 
tracht zu  bleiben  hätten.  Ob  Überschuldung  vorliegt,  kann 
sich  bei  Aufstellung  der  Jahresbilanz  während  des  Bestandes 
der  Aktiengesellschaft,  bei  Aufstellung  der  Liquidations- 
eröffnungsbilanz  oder  einer  sonstigen  LiquidationsbUanz  er- 
geben. Es  kann  aber  auch  aus  den  Becbnungen  oder  ein^ 
zufälligen  Aufstellung,  die  Vorstand,  Aufsichtsrat  oder  Liqui- 
datoren vornehmen,  resultieren.  In  allen  Fällen  oder  doch 
den  Fällen  der  ersteren  Art  sind  die  Mitglieder  der  maß- 
gebenden Yertretungsorgane  nach  zahlreichen  Q-esetzeu  nicht 
bloß  berechtigt,  sondern  auch  verpflichtet,  sobald  die  Tat- 
sache der  Überschuldung  feststeht,  die  weiteren  Schritte  zur 
Herbeiführung  der  Eröffnung  des  Eonkurses  zu  tun.  Die 
Nichtbeobachtung  dieser  Verpflichtung  zieht  u.  U.  kriminelle 
Ahndung  nach  sich  ^)  und  macht  die  Mitglieder  der  Verwaltungsr 
und  Kontrollorgane  der  Gesellschaft  und  den  Gläubigern  für 
jede  Verteilung  an  die  Aktionäre  haftbar.*) 

Zur  Stellung  des  Antrages  auf  Eonkurseröffnung  sind 
außer  den  Gläubigern  der  Aktiengesellschaft  an  sich  die  ver- 
tretenden Organe,  also  Vorstand,  beziehungsweise  Liquidatoren 
berechtigt,  während  dem  einzelnen  Aktionär  als  solchem, 
sowie  der  Generalversammlung  und  dem  Aufsichtsrat  ein  der- 
artiges Recht  nicht  einzuräumen  wäre.  Denn  als  Eridar  er- 
scheint die  Aktiengesellschaft,  nicht  die  einzelnen  Aktionäre, 
Generalversammlung  und  Aulsichtsrat  sind  aber  nicht  Ver- 
tretungs-,  sondern  nur  Geschäftsfiihrungsorgane.   An  sich  vnirde 


1)  Goldstein  S.  10. 

«)  Vgl.  Deutschland  §§  240  Abs.  2,  298  Abs.  2,  315  Abs.  1  Ziffer  2, 
Allg.  D.H.G.B.  240  Abs.  3,  Ungarn  187  Abs.  2,  218  Nr.  7,  Schweiz  657 
Abs.  2,  Serbien  79  Abs.  2,  101  Nr.  3. 

8)  Goldstein  8.  13,  14. 
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den  Antrag  auch  nur  die  für  eine  FirmenzeicliniiDg  erforder- 
liche G-esamtheit  der  Vorstand smitgli^ier^  beziehungsweise 
Liquidatoren  stellen  können.^)  Doch  gehen  einzelne  Gesetze 
weiter  und  legitimieren  im  Hinblick  auf  die  strenge  zivilistische 
Verantwortung,  die  auf  den  Vorstandsmitgliedern,  beziehungs- 
weise Liquidatoren  lastet,  jedes  einzelne  Mitglied  zur  SteUung 
des  Antrages.')  Das  englische  Kecht  erklärt  auch  die  einzelaen 
Aktionäre  (contributories)  als  zur  Stellung  des  Antrages  legi- 
timiert.^ Nicht  sind  Handlungsbevollmächtigte,  selbst  nicht 
einmal  Prokuristen,  zur  Antragstellung  ermächtigt,  da  es 
sich  dabei  nicht  um  Rechtshandlungen  handelt,  die  mit  dem 
Betriebe  des  Handelsgewerbes  eine  innere  Gemeinschaft  haben, 
und  da  das  Gesetz  offenbar  davon  ausgeht,  daß  derartige  An- 
träge von  dem  Kaufmann  in  Person  gestellt  werden  sollen/) 

Das  für  das  Konkursverfahren  zuständige  Gericht  ist 
dasjenige,  in  dessen  Bezirk  die  Aktiengesellschaft  ihren  Sitz 
hat.*'^)  Der  Konkurs  umfaßt  zugleich  die  Vermögensmassen 
der  inländischen  Zweigniederlassungen.  Wieweit  bei  aus- 
ländischen Aktiengesellschaften  ein  selbständiger  Konkurs  über 
das  im  Inland  befindliche  Vermögen  zulässig  oder  notwendig 
ist,  richtet  sich  nach  den  hier  nicht  näher  zu  erörternden 
Grundsätzen  des  internationalen  Konkursrechts.®) 

Mitdem  Beschlusseüberdie  Eröffnung  des  Konkurses 
tritt  die  Auflösung  der  Aktiengesellschaft  ein ')  vorbehaltlich 

')  Vgl.  Kohler  S.  90,  Italien  146  Abs.  3,  849,  Argentinien  löOö, 
1606,  Schweden  56,  57,  Ungarisches  Konkursgesetz  von  1881  §  243. 

*)  Deutsche  Konk.-Ordn.  §  208,  die  jedoch  dem  Umstand,  ob  alle 
oder  nur  einzelne  den  Antrag  stellen,  Bedeutung  für  die  Entschließung 
des  Gerichts  beimißt. 

3)  Comp.  Act  1862  sect.  82,  vgl.  Comp.  Act  1867  sect.  40. 

*)  Goldstein  S.  13.  Über  die  eigentümliche  Vorschrift  des  §  68 
des  .deutschen  Reichsgesetzes  vom  12.  Mai  1901  Mau  es  in  Z.  f.  H.B.  LII 
S.  106  ff. 

^)  Kohler  S.  520. 

®)  Für  Deutschland  vgl.  Konkursordnung  §§  237,  238.  Zur  ganzen 
Frage  Kohler  S.  603ff.,  Lyon-Caen  et  Kenault  YIJI  Nr.  1223ff. 

')  Nach  Schweden  56  schon  mit  der  Einreichung  der  Konkurs- 
anmeldung,  bezw.  der  öffentlichen  Ladung.  Vgl.  auch  dänisches  Konkars- 
gesetz von  1872  §  50  (Alexander  S.  41),  Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  84. 
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der  Rückgängigmachung  der  Auflösung  im  Falle  der  Auf- 
hebung des  EröflFnungsbeschlusses.^)  Eine  Verpflichtung  des 
Vorstandes,  beziehungsweise  der  Liquidatoren,  die  Konkurs- 
eröffnung zum  Handelsregister  anzumelden,  besteht  nicht.  ^ 
Vielmehr  ersetzt  die  öffentliche  Bekanntmachung  des  Er- 
öffnungsbeschlusses ^)  die  sonstige  Publikmachung  der  Auf- 
lösung, Doch  schreiben  die  Gesetze  vor,  daß  das  Konkurs- 
gericht der  Registerbehörde  von  der  Konkurseröffnung  sowie 
der  etwaigen  Aufhebung  derselben,  desgleichen  von  der  Ein- 
stellung und  Aufhebung  des  Konkursverfahrens  Mitteilung  zu 
machen  habe,  damit  die  Registerbehörde  von  Amts  wegen 
diese  Tatsachen  eintrage.^)  Dabei  würde  die  Unterlassung  der 
Eintragung  nicht  für  Dritte  den  Einwand  der  Unkenntnis 
begründen,  da  durch  die  Bekanntmachung  des  Eröffnungs- 
beschlusses genügende  Garantie  gehöriger  Kundmachung  er- 
zielt ist. 

Durch  die  Eröffnung  des  Konkurses  wird  die  körperschaft- 
liche Struktur  der  Aktiengesellschaft  so  wenig  beseitigt,  wie 
durch  den  Eintritt  der  Liquidation.  Die  Aktiengesellschaft 
als  juristische  Person  ist  Gemeinschuldner,  sie  bleibt  Trägerin 
des  dem  Konkurs  unterliegenden,  wie  nicht  unterliegenden 
Gesellschaftsvermögens.  Ebenso  erhalten  sich  ihre  Organe.*) 
Brach  der  Konkurs  über  die  Aktiengesellschaft  während  ihres 
Bestandes  aus,  so  fungiert  der  Vorstand  weiter,  war  sie  bereits 
im  Liquidationsstadium,  so  setzen  die  Liquidatoren  ihre  Tätig- 
keit fort.*)     Sie  haben   die  Vertretung  der  Aktiengesellschaft 


1)  Deutsche  Konk.-Ordn.  §  116. 

«)  Allg.  D.H.G.B.  243,  Deutechland  293,  Ungarn  202,  Schweiz  665, 
Schweden  56  u.  a. 

»)  Vgl.  Deutsche  Konk.-Ordn.  §  111,  Österr.  Konk.-Ordn.  §  30  u.  *. 

*)  Deutsche  Konk.-Ordn.  §§  112,  116,  H.G.B.  §  32,  Schweden  56, 
Engl.  Comp.  Act  1862  sect.  88. 

«*)  Vgl.  R.O.H.G.  XVI  287  fiF.,  R.G.E.  XIV  S.  420,  XVI  Nr.  78. 

*)  Vgl.  Pi  c  in  Annales  de  dr.  comm.  I  p.  129 fiF.,  Sraf  f  a,  Liquidazione 
p.  280  ff.  Es  können  auch  neue  Vorstandsmitglieder,  bezw.  Liquidatoren 
gewählt  werden  (Kohler  S.  315).     Vgl.  Schweden  57. 
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als  Gemeinschuldner,^)  während  der  Generalversammlung^ 
und  dem  Aufsichtsrat  die  interne  Beschlußfassung,  beziehungs- 
weise  Kontrolle  verbleiben.  Doch  können  alle  Organe  ihre 
Tätigkeit  nur  insoweit  ausüben,  als  nicht  dem  Konkurs- 
verwalter,*) beziehungsweise  dem  Konkursgericht  nach  Maß- 
gabe der  konkursrechtlichen  Bestimmungen  die  Verwaltung 
und .  Verfügung  über  das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft 
zusteht. 

Die  dem  Gemeinschuldner  obliegenden  Pflichten  haben 
die  Mitglieder  des  Vorstandes,  beziehungsweise  die  Liquidatoren 
zu  erfüllen,*)  insbesondere  die  Auskunftspflicht.*)  Andererseits 
nehmen  sie  die  Rechte  des  Gemeinschuldners,  insbesondere 
das  Beschwerderecht  wahr  und  zwar  kraft  ihrer  Vertretungs- 
macht, also  nach  Maßgabe  der  während  des  Bestandes  der 
Aktiengesellschaft,  beziehungsweise  während  der  Liquidation 
maßgebenden  gesetzlichen  oder  statutarischen  Grundsätze,*) 
soweit  nicht  positive  Vorschriften  ein  anderes  gebieten.')  Nach 
Maßgabe  allgemeiner  Grundsätze  entscheidet  sich  weiter,  ob 
allen  oder  einzelnen  von  ihnen  Willenserklärungen,  die  dem 
KÜdar  gegenüber  abgegeben  werden  sollen,  zuzugehen  haben.®) 

Der  Begriff  der  Konkursmasse  ist  hier  kein  besonderer. 
Zur  Konkursmasse  gehören  nicht  bloß  die  von  den  Aktionären 
geleisteten  Einlagen,  sondern  auch  die  Ansprüche  der  Aktien- 


^)  Italien  849,  Argentinien  1606,  Belgien  440  Abs.  3,  Schweden  57  n.  a. 

2)  Die  Grundsätze  über  die  Berufung  der  Generalversammlung  bleiben 
bei  Bestand.  Nach  englischem  Kecht  (Comp.  Act  1862  sect.  91)  kann 
das  Konkursgericht  jederzeit  die  Generalversammlung  berufen,  ein  zweck- 
mäßiger Satz. 

^)  Official  liquidator  (engl.),  receiver  (nordamerikanisch). 

*)  Belgien  440  Abs.  3,  Italien  849. 

ö)  Vgl.  Kohler  S.  304ff.,  einschließlich  der  Leistung  des  Offen- 
barungseides. Vgl.  Gold  stein  S.  15  ff.  Nach  einzelnen  Gesetzen  gehört 
hierhin  auch  die  Anfertigung  einer  Konkursbilanz.  Diese  Pflichten  liegen 
jedem  einzelnen  von  ihnen  ob. 

**)  Es  kann  auch  durch  Beschluß  der  Generalversammlung  hierin 
eine  Änderung  eintreten. 

^  Vgl.  deutsche  Konk.-Ordn.  §  208. 

8)  Siehe  oben  S.  316. 
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gesellschaft  auf  die  ausstehenden  EinlageD.  Diese  hatderKonkurs- 
▼erwalter  einzutreiben,  da  ihm  obliegt,  die  Masse  zu  liquidieren.*) 
Er  tritt  an  Stelle  der  bisherigen  Organe.  Hätte  das  Statut  die 
Einforderung  an  die  Zustimmung  der  G-eneralversammlung 
gebunden  oder  sie  dem  Aufsichtsrat  zugewiesen,  so  würde  doch 
im  Konkursverfahren  der  Konkursverwalter  legitimiert  sein, 
weil  auf  ihn  alle  Befugnisse  übergehen,  die  die  Verwaltung 
des  Vermögens  des  Kridars  im  Interesse  des  Gläubigers  be- 
treffen.^) Bei  Eintreibung  der  Einlagen  hat  der  Konkurs- 
verwalter die  statutarischen  Fälligkeitstermine  zu  respektieren, 
durch  die  Konkurseröffnung  werden  betagte  Forderungen  des 
Kridars  nicht  fällig.*)  In  Ermanglung  statutarischer  Fest- 
setzungen hat  er  nach  pflichtgemäßem  Ermessen  einzutreiben. 
Hinsichtlich  der  Art  der  Einziehung  gilt  von  ihm  das  gleiche, 
wie  vom  Vorstand  und  den  Liquidatoren.^)  Selbstverständliofa 
ist,  daß  er  die  Aktionäre  nicht  über  den  Nennbetrag  ihrer 
Aktie  heranziehen  darf.  Umgekehrt  können  ihm  die  Aktionäre 
nicht  entgegenhalten,  daß  durch  die  Konkurseröffiiung  die 
Voraussetzung  hinfällig  geworden  sei,  unter  der  sie  ihre  Ein- 
lage versprachen. '^)  Denn  es  liegt  in  der  Natur  des  Aktien- 
untemehmens,  daß  der  Aktionär  die  Gefahr  der  Verschlechterung 
der  Lage  der  Gesellschaft  tragen  muß.*)  Allerdings  wird  er, 
gleich  dem  Liquidator,  nur  die  zur  Deckung  der  Gesellschafts- 
schulden   nötigen    Beiträge    eintreiben    dürfen.')     Aber   der 

^)  In  England  erläßt  das  Gericht  die  Zahlnngsaufforderang'en  (Comp. 
Act  1862  sect.  101,  102). 

«)  Kohler  S.  120,  121.     Vgl.  R.G.E.  XLV  S.  155. 

•)  Kohler  S.  349.     Vgl.  für  Belgien  Beltjens  p.  280. 

*)  Zamal  mit  Bezug  auf  die  Frage,  ob  die  einzelnen  Aktionäre 
gleichmäßig  heranzuziehen  sind.  In  England  wird  dies  verneint  (Comp. 
Act  1862  sect.  102). 

»)  So  Adler-Clemens  Nr.  664. 

«)  R.O.H.G.  XX  275,  nicht  zutreffend  Urteil  des  O.G.  Wien  in  Z.  f. 
H.R.  XXII  S.  332  ff.  Anders  wäre  es  hinsichtlich  der  Nebenleistungen  nach 
§  212  H.G.B.,  soweit  sie  noch  nicht  fällig  sind.  Vgl.  oben  S.  561  und 
Staub  §  292  Anm.  8. 

')  Vgl.  Spanien  925,  Italien  852.  Dagegen  erwähnt  dieser  fSn- 
schränkung  nicht  Portugal  748,  ebensowenig  Brasilisches  Fallimentsgesetz 
vom  24.  Oktober  1890  Art. 74  (Borchardt  Nachtrag  IV  S.48).  Für  Frank- 
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Beweis,  daß  der  Beitrag  nicht  erforderlich  ist,  wird  dem 
Aktionär  aufeuerlegen  sein.^)  Die  Aufrechnnngsbefugnis  ist 
in  Ermanglung  besonderer  Grundsätze  ^)  den  Aktionären  soweit 
versagt,  als  dies  während  des  Bestandes  der  Aktiengesellschaft 
der  Fall  ist.*)  Soweit  auf  die  Einlagen  hin  Aktienurkunden 
zu  gewähren  sind,  hat  der  Konkursverwalter  für  die  Ge- 
währung Sorge  zu  tragen.^) 

Einen  wichtigen  Bestandteil  der  Konkursmasse  bilden 
femer  die  Entschädigungsansprüche  der  Aktiengesellschaft 
gegen  Mitglieder  des  Vorstandes,  Aufsichtsrates,  Liquidatoren, 
Gründer,  Emissionshäuser  u.  s.  w.  Sie  werden  vom  Konkurs- 
verwalter geltend  gemacht.^)  Das  gleiche  gilt  von  den  An- 
sprüchen der  Aktiengesellschaft  auf  Rückgewähr  unrechtmäßig 
bezahlter  Dividenden  oder  zu  Unrecht  erhaltener  Austeilungen 
vom  Grundkapital.  Aber  auch  soweit  die  einzelnen  Gläubiger 
direkte  Ansprüche  gegen  die  Aktionäre  oder  die  Vorstands- 
beziehungsweise  Aufsichtsratsmitglieder   hätten, •)    macht    die 


reich  ist  die  Frage  bestritten.  Vgl.  Pic  p.  116,  de  Mol^nes  p.  148 flE^, 
Lyon-Gaen  et  Ben  aalt  Nr.  118H.  In  England  hat  das  Gericht  über 
die  Bedürfnisse  zu  befinden  (Comp^  Act  1862  sect.  102).  Für  Nordamerika 
vgl.  Spelling  §§  1002,  1005. 

1)  R.G.E.  XLV  S.  155.     Vgl.  oben  S.  582. 

*)  Gerade  für  den  Fall  des  Konkurses  versagen  Gesetze  die  Auf- 
rechnungsbefugnis.    Vgl.  oben  S.  384  und  Kohl  er  S.  130. 

»)  Vgl.  oben  S.  388f.  Über  die  Frage,  ob  §  17  der  Konkursordnung 
anwendbar  ist^  siehe  oben  S.  393. 

*)  Die  Ausfertigung  wird  aber  nicht  durch  ihn,  sondern  den  Vor* 
stand  20  erfolgen  haben,  da  dies  ein  körperschaftlicher  Akt  ist.  Den  An- 
spruch auf  Ausfertigung  verneinen  Bolze  VII  Nr.  643,  XI  Nr.  473, 
ebenso  Schweizer.  Bundesgericht  in  Entsch.  des  Schweizer.  Bundes  XVI 
eS4,     auoh  die  Belgische  Praxis  (Beltjens  p.  280). 

*)A.  A.  Spaltenstein,  Zum  Konkurse  der  Aktiengesellschaft, 
Stmfiburg  1898.  Der  Konkursverwalter  würde  also  auch  etwaige  Vergleiche 
flehließen  können.  Sollten  dadurch  die  Aktionäre  geschädigt  werden,  so 
bliebe  ihnen  höchstens  ein  etwaiger  selbständiger  Anspruch,  soweit  es 
sieh  tim  besondere  Delikte  gegen  sie  handelt.  Vgl.  dazu  Bondi  bei 
Holdheim  XI  S.  256flf. 

•)  Vgl.  oben  S.  267  ff.,  432  ff.  Die  englische  Companies  Winding^up  Act 
1800  sect.  10  gibt  dem  Konkursgericht  die  Kompetenz,  durch  Untersuchung 
gegen  solche  direkt  einzugreifen  und  die  Schuldigen  zur  Zahlung  anzuhalten. 
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Forderungen  im  Konkurse  der  Aktiengesellschaft  der  Verwalter 
geltend,*)  der  demgemäß  auf  solche  zu  verzichten  oder  über 
solche,  eventuell  mit  Zustimmung  des  Gläubigerausschusses, 
Vergleiche  zu  schließen  in  der  Lage  wäre. 

Was  die  Konkursgläubiger-)  betrifft,  so  können  als 
solche  auch  Aktionäre  erscheinen,  nicht  bloß  wegen  ihrer 
Forderungen,  die  sie  unabhängig  von  ihrer  Eigenschaft  als 
Aktionär  erworben  haben,  sondern  auch  wegen  mitgliedschaft- 
licher Ansprüche,  die  sich  zu  Gläubigerrechten  verstärkt  haben. 
Dahin  gehören  vor  allem  die  Ansprüche  auf  die  festgestellte 
Dividende,'^)  femer  die  Ansprüche  auf  die  Vergütung  für 
wiederkehrende  Leistungen,*)  auf  die  fälligen  Bauzinsen.*) 
Dagegen  gehören  nicht  zu  den  Gläubigerrechten  die  Ansprüche 
auf  die  Liquidation squote.*)  Wird  der  Konkurs  über  die  in 
Liquidation  befindliche  Aktiengesellschaft  eröffnet,  so  machen 
die  Aktionäre  ihre  Ansprüche  nicht  im  Konkurs  geltend, 
sondern  in  dem  nach  Durchführung  des  Konkurses  folgenden 
Liquidationsverfahren.  Das  Entsprechende  wird  bei  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  und  während  des  Sperrjahres  er- 
folgendem Konkurse  der  Aktiengesellschaft  zu  gelten  haben, 
während,  falls  der  Konkurs  nach  Ablauf  des  Sperrjahrs  aus- 


»)  Vgl.  Kohler  S.  122,  Goldstein  S.  29,  Deutschland  217  Abs.  2, 
K.G.E.  XXXIX  S.  64flF.     Siehe  übrigens  oben  S.  436. 

^)  Über  die  Obligationäre,  insbesondere  deren  Organisation  im  Kon- 
kurse, enthalten  zahlreiche  Gesetze  Sonderbestimmungen.  Vgl.  oben  S.  490 
vgl.  Bd.  I  S.  283. 

')  Oben  S.  417.  Dahin  würde  auch  die  Amortisationssumme  gehöreOf 
sofern  der  Ausgeloste  noch  Aktionär  bleibt  (festgestellte  Prioritäts- 
dividende). 

^)  Hatte  der  Aktionär  die  Nebenleistung  der  Aktiengesellschaft  zu- 
geführt,  so  wird  er  als  Konkursgläubiger  die  Vergütung  verlangen  können. 
Ist  er  im  Rückstande,  so  würde  Konk.-Ordn.  §  17  Platz  greifen.  D&ß  er 
erst  hinter  den  Konkursgläubigern  rangiert  (R.G.E.  XXII  S.  112),  dürfte  nicht 
zutreffend  sein,   da  er  die  Einlage  ja   nur  gegen  Äquivalent  machen  soll. 

^)  Der  Anspruch  auf  die  nicht  fälligen  Bauzinsen  wird  als  durch  die 
Konkursöifnung  erloschen  anzusehen  sein. 

^)  Über  die  wunderliche  Ansicht  von  Burckas,  Aktionär  und 
Gläubiger  im  Konkurse  der  Aktiengesellschaft  Sievers  in  der  Deutschen 
Juristenzeitung  VIII  Nr.  41. 
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bricht,  die  Aktionäre  hinsichtlich  der  zurückzuzahlenden  Quote 
nur  denjenigen  Gläubigern  nachstehen,  die  bis  zum  Ablauf 
des  Sperqahres  Befriedigung  oder  Sicherstellung  verlangen 
konnten,  während  sie  mit  den  neuen  Gläubigern  konkurrieren.^) 

Mit  der  Beendigung  des  Konkurses  tritt,  soweit  der 
Konkurs  Auflösungsgrund  ist  und  die  Masse  an  die  Gläubiger 
nicht  völlig  aufgeteilt  ist,  Liquidation  ein.^)  Waren  demnach 
Liquidatoren  noch  nicht  vorhanden,  so  sind  solche  nach  all- 
gemeinen Grundsätzen  zu  bestellen.  Ihnen  liegt  es  ob,  das  noch 
vorhandene  Aktivvermögen  unter  die  Aktionäre  zu  verteilen.^ 

Die  Beendigung  des  Konkurses  kann  auch  durch  Zwangs- 
vergleich erfolgen.*)  Zur  Stellung  des  Antrages  auf  solchen 
ist  der  Vorstand,  beziehungsweise  die  Liquidatoren  legitimiert. 
Einer  Mitwirkung  der  Generalversammlung  bedarf  es  nicht 
notwendig,'^)  doch  kann  das  Statut  den  Vorstand,  beziehungs- 
weise die  Liquidatoren  verpflichten,  die  Zustimmung  der 
Generalversammlung  einzuholen.  Ob  solche  Bestimmung 
Wirkung  nach  außen  hat,  richtet  sich  nach  den  maßgebenden 
Grundsätzen  über  die  Vertretungsbefugnis.*)  Im  übrigen  gilt 
für  den  Zwangsvergleich  nichts  besonderes,')  Durch  den 
Zwangsvergleich  kann  sich  die  Aktiengesellschaft  auch  dann 
zu  Leistungen  verpflichten,  die  nach  der  Aufhebung  des 
Konkursverfahrens  erfolgen  sollen,  wenn  sie  in  Liquidation 
verbleibt,  weil  sie  auch  im  Liquidationsstadium  ihre  Bechts- 
persönlichkeit    zu    Abwicklungszwecken    behält.     Stellt    das 

1)  Siehe  unten  §  121. 

*)  A.  A.  L.-G.  Würzburg  bei  Holdheim  I  S.  146,  dagegen  Petersen 
ebenda  S.  161,  171. 

•)  Anders  im  engl.  Recht  (Comp.  Act  1862  sect.  109),  wo  der  Ge- 
richtshof im  selben  Verfahren  die  Verteilung  des  surplus  unter  die  Aktionäre 
vornimmt  und  die  definitive  Auflösung  dann  ausspricht  (sect.  111),  worauf 
die  Eintragung  der  Auflösung  in  das  Register  zu  erfolgen  hat  (sect.  112). 

*)  Über  den  Zwangsvergleich,  durch  den  das  ganze  Vermögen  den 
Gläubigem  überlassen  wird  (concordat  par  abandon)  Kohler  471  ff. 

*)  Anders  ungarische  Konk.-Ordn.*  §  202. 

•)  Im  deutschen  Recht  ist  die  Frage  zu  verneinen. 

')  Für  das  englische  Recht  vgl.  Comp.  Act  1862  sect.  159,  160,  Comp. 
Arrangement  Act  1870  (33  u.  34  Vict.  c.  104). 
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G-esetz  die  Person  des  Kridars  berührende  Gründe  auf,  aus 
denen  der  Zwangsvergleich  unzulässig  ist,  so  ist  zu  untersuchen, 
wieweit  Handlungen  von  Vorstandsmitgliedern  oder  Liquidatoren 
als  Handlungen  der  Aktiengesellschaft  erscheinen.  So  würde  Ver- 
weigerung des  0£fenbarungseides  seitens  der  Vorstandsmitglieder 
als  Verweigerung  des  Eides  seitens  der  Aküengesellschafl 
anzusehen  sein,^)  während  Flucht  der  Vorstandsmitglieder 
nicht  als  Flucht  der  Gesellschaft  zu  betrachten  ist  und  ebenso- 
wenig betrüglicher  Bankerott  der  Aktiengesellschaft  vorliegt, 
wenn  die  Vorstandsmitglieder,  beziehungsweise  Liquidatoren 
strafbare  Handlungen,  die  darunter  fallen,  begangen  haben.-) 
Unredliches  oder  leichtsinniges  Verhalten  des  Vorstandes,  be- 
ziehungsweise der  Liquidatoren  kann  freilich  als  solches  der 
Aktiengesellschaft  erscheinen  und  das  Gericht  veranlassen,  den 
Vergleich  zu  verwerfen.') 

Soweit  neben  dem  eigentlichen  Konkurse  ein  besonderes 
Moratorienverfahren  oder  ein  Präsentivakkord  anerkannt 
ist,  findet  ein  solches  auchauf  Aktiengesellschaften  Anwendung.*) 

Nicht  das  Aktienrecht  berühren  besondere  Vorschriften 
über  den  Konkurs  von  Eisenbahn-,  öffentlichen  Bau-  und  Ver- 
sicherungsuntemehmungen.*) 


*)  Doch  könnte  hier  darch  Bestellung^  anderer  Vorstände  geholfen 
werden  (Kohl er  S.  476). 

')  So  wenigstens  in  Deutschland  die  herrschende  Aoffassang.  Vgl. 
freilich  Kohler  ö.  475,  476.     Vgl.  übrigens  Argentinien  1606. 

»)  Deutsche  Konk.-Ordn.  §  187,  vgl.  Seuffert  Konkursprozeß  S.  429, 
a.  A.  Goldstein  S.  33. 

*)  Vgl.  z.  B.  Schweiz  657  Abs.  3,  Italien  819  ff.,  Spanien  870  ff., 
930ff.,  Portugal  730ff.,  Argentinien  1584 ff..  Brasil.  Fallgesetz  107ff.,  Uruguay 
Gesetz  von  1893  in  Annuaire  de  legisl.  etrang^re  1895  p.  938  ff.  Vgl. 
die  Zusammenstellung  bei  Borchardt,  Handelsgesetze  des  Erdballs 
Nachtrag  UI  S.  30,  ferner  Kohler  S.  292ff.  Gerade  für  Aktiengesell- 
schaften ist  ein  solches  Verfahren  besonders  empfehlenswert.  Ansätze 
dazu  in  den  deutschen  Keichsgesetzen  vom  4.  Dezember  1899  §  11  und 
vom  12.  Mai  1901  §  69.  Über  das  letztere,  nach  engl.  Vorbild  eingeführte 
Sanierungsverfahren  Man  es  in  Z.  f.  H.R.  LII  S.  111  ff. 

^)  Vgl.  z.  B.  Spanien  930  ff.,  Argentinien  1608  ff.,  schweizer.  Bundes- 
gesetz vom  24.  Juni  1874  über  die  Verpfändung  und  Zwangsliquidation 
der  Eisenbahnen. 


VIII.  Abschnitt. 
Die  Herabsetzung  des  Grundkapitals. 

§  116. 
a)  Einleitung.^) 

Daß  der  Aktionär  nicht  einseitig  aus  der  Aktiengesell- 
schaft austreten  kann,  daß  er  vielmehr  auf  den  Weg  der 
Veräußerung  des  Aktienrechts  gewiesen  ist,  falls  er  sich  der 
Mitgliedschaft  mit  ihren  Rechten  und  zukünftigen  Pflichten 
entledigen  will,  ist,  wie  schon  wiederholt  betont  wurde,  ein 
aus  dem  Wesen  der  Aktiengesellschaft  sich  von  selbst  er- 
gebender Satz,*)  von  dem  nur  wenige  Rechte  insofern  eine 
Ausnahme  machen,  als  sie  unter  gewissen  Voraussetzungen 
dem  Aktionär  ein  Recht  auf  Abfindung  geben.*) 

^)  Literatur  (außer  den  Kommentaren):  Renaud  S.  78,  85;  derselbe, 
Commanditgesellschaften  S.  704 fif.;  derselbe  in  Grünhuts  Zeitschr.  III 
S.  633;  Goldschmidt,  System  §61;  Goldschmidt  in  Z.  f.  H.K,.  XXI 
S.  Iff.;  Keyssner  in  Z.  f.  H.R.  XX  467;  Loewenfeld  S.  471ff.;  Esser 
in  Buschs  Archiv  XL  VII  S.  307  ff.;  Hergen  ha  hn  im  Magazin  für  das 
deutsche  Kecht  der  Gegenwart  VII  S.  25ff.;  derselbe  bei  floldheim  I 
S.  54;  Maßmann  bei  Holdheim  II  S.  375 ff.;  Herz,  ebenda  IV  249; 
Holdheim  ebenda  IV  327;  ßehrend  §143;  Canto,  Die  Herabsetzung 
des  Grundkapitals  der  A.G.  mittelst  Zusammenlegung  von  Aktien.  Diss., 
S t r ä u  1  i  in Z. f .  schweizer. Recht XXXVI  S. lff.;Bachmann,  Sonderrechte 
S.  85ff.;  Simon,  Bilanzen  §  56;  Reisch  in  Grünhuts  Zeitschr.  28 
S.  717 ff.;  Rehm  §§  119ff.;  Lyon-Caen  et  Renault  11  Nr.  875;  Houpin 
3  ed.  Nr.  913ff.;  See,  De  la  reduction  du  capital  social  1899;  Bossy, 
De  l'augmentation  et  de  la  reduction  du  capital  daus  les  societes  par 
actions  1899;  Vivante,  Trattato  2  ed.  Nr.  502ff.;  Lindley  p.  556ff., 
Cook  §§279ff.;  Stimson  §§8124—8126;  Beach  §  480 ff. 

^)  Er  wird  in  den  Oktrois  und  Statuten  der  älteren  Kompagnien 
mit  Nachdruck  hervorgehoben.  Siehe  Lehmann,  Geschichtl.  Entwicklung 
S.  78,  vgl.  auch  Pohls  S.  270,  241. 

')  Siehe  oben  S.  142. 
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Daß  dagegen  umgekehrt  dem  Aktionär  das  Aktienrecht 
entzogen  werden  kann,  sei  es  im  Wege  der  Kaduzierung  der 
Aktie  wegen  Nichtleistung  schuldiger  Einlagen,  sei  es  im 
Wege  der  Einziehung  (Amortisation)  der  Aktie,  ist  früher^) 
eingehend  erörtert  worden.  Dahei  wurde  betont,  daß  die 
Kaduzierung  stets  den  Zweck  verfolgt,  den  einzelnen  Aktionär 
des  Aktienrechts  zu  berauben,  ohne  die  Aktie  selbst  aus  der 
Welt  zu  schaffen,  während  die  Einziehung  stets  eine  Tilgung 
des  Aktienrechts,  eine  völlige  Vernichtung  der  Aktie  bewirkte. 

Bei  der  Einziehung  wurde  aber  wiederum  unterschieden, 
ob  sie  zum  Zwecke  der  Herabsetzung  des  Grundkapitals  oder 
lediglich  zum  Zwecke  der  Verminderung  der  Zahl  der  An- 
teilsrechte erfolge.  Nur  der  letztere  Fall  ist  früher  behandelt 
worden.  Historisch  ist  er  zweifellos  der  ältere.-)  Die  Ein- 
ziehung zum  Zwecke  der  Herabsetzung  des  Grund- 
kapitalsist, wie  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals 
überhaupt,  dagegen  erst  langsam  zur  rechtlichen 
Anerkennung  gelangt.  In  der  Zeit  des  Oktroisystems  ist 
von  einer  Herabsetzung  des  Grundkapitals  als  einer  normalen 
Einrichtung  keine  Rede.*)  Auch  in  den  Gesetzgebungen  des 
19.  Jahrhunderts  hat  sie  sich  erst  später  Bahn  gebrochen 
und  ist  zum  Teil  heute  noch  starken  Beschränkungen  unter- 
worfen. 

Der  innere  Grund  für  diese  Erscheinung  ist  leicht  zu 
finden.  In  jeder  Herabsetzung  des  Grundkapitals  liegt  eine 
Verminderung  der  Sicherheit  der  Gläubiger.  Durch  Ver- 
kleinerung desjenigen  Vermögensfonds,  der  ihnen  als  Garantie- 
fonds dienen  soll,*)  wird  ihre  Rechtslage  auch  da  verschlechtert, 
wo  in  Wahrheit  zunächst  keine  Rückzahlung  an  die  Aktionäre 
stattfindet,  wie  in  dem  Falle  der  einfachen  Abschreibung  von 


1)  Siehe  oben  S.  125  ff. 
»)  Vgl.  Pohls  S.  250. 

')  Solange    das  Prinzip   des   festen   Grundkapitals   noch    nicht  aus- 
gebildet war,  war  ein  Bedürfnis  hierzu  freilich  auch  nicht  vorhanden. 
*)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  158ff. 
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Verlusten  auf  das  Grundkapital.  ^)  Denn  nach  den  das  Aktienrecht 
beherrschenden  Grundsätzen  ist  das  durch  Verlust  unter  den 
Betrag  des  Grundkapitals  verminderte  Gesellschaftsvermögen 
durch  den  Gewinn  späterer  Jahre  bis  zur  Höhe  des  Grundkapitals 
zu  ergänzen  bevor  Dividenden  an  die  Aktionäre  verteilt  werden 
können.  Die  Zulassung  der  Abschreibung  des  Verlustes  auf  das 
Grundkapital  würde  dagegen  eine  Dividendenverteilung  von 
dem  Zeitpunkt  ab  ermöglichen,  wo  der  herabgesetzte  Betrag 
des  Grundkapitals  durch  aktive  Posten  gedeckt  ist.  Noch 
mehr  verstößt  natürlich  die  Zurückzahlung  von  Einlagen  oder 
der  Erlaß  schuldiger  Einlagen  gegen  den  Grundsatz,  daß  an 
die  Aktionäre  nicht  auf  Kosten  des  Grundkapitals  Austeilungen 
erfolgen  dürfen,^)  gleicligültig  ob  solche  Zurückzahlung  an 
alle  Aktionäre  oder  nur  an  einzelne  (im  Wege  der  Einziehung 
oder  des  Ankaufes  von  Aktien)  erfolgt. 

Wo  deshalb  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals  nicht 
positiv  anerkannt  ist,  ist  aus  der  Natur  der  Sache  zu  folgern, 
daß  sie  rechtlich  unzulässig  ist  gegenüber  den  sämtlichen 
derzeitigen  Gläubigern  der  Aktiengesellschaft,  soweit  sie 
nicht  mit  ihr  einverstanden  sind  oder  genügende  Sicherheit 
erhalten,  und  gegenüber  den  Aktionären,  deren  Einzelrechte 
durch  sie  verletzt  werden.  Unzweifelhaft  kann  durch  eine 
Herabsetzung  des  Grundkapitals  auch  der  Einzelaktionär 
berührt  werden,  zumal  Avenn  es  sich  um  eine  zwangsweise 
Einziehung  einzelner  Aktien  im  Wege  der  Verlosung  oder 
Kündigung  oder  wenn  es  sich  um  die  Zusammenlegung  mehrerer 
Aktien  zu  einer  Aktie  handelt. 

Über  diese,  aus  der  Natur  der  Sache  sich  ergebenden 
Sätze  hinaus  haben  einzelne  Gesetzgebungen  ursprünglich  die 
Herabsetzung  des  Grundkapitals  überhaupt  verboten  und  den 
Aktionären  bei  eintretendem  Bedürfnis  nur  den  Weg  voll- 
kommener Auflösung  und  der  Neubegründung  einer  Aktien- 
gesellschaft   mit    geringerem     Grundkapital     offen    gelassen. 

^)  Hierhin  gehört  auch  der  Fall,  daß  der  Herabsetznngsbetrag  nicht 
zurückgezahlt,  sondern  zur  Bildung  eines  Reservefonds  verwendet  wird. 
Rehm  S.  400. 

«)  Siehe  oben  S.  292  ff. 
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Voran  steht  das  englische  Recht.  Nach  der  englischen 
Companies  Act  von  1862  sect.  12  gehörte  die  Herabsetzung 
des  im  memorandum  of  association  angegebenen  Grundkapitales 
zu  denjenigen  Akten,  die  über  die  Machtbefugnisse  der 
Aktiengesellschaft  hinausgehen,^)  so  daß  selbst  eine  Zu- 
stimmung aller  Aktionäre  und  Gläubiger  ihr  nicht  Wirksam- 
keit verleihen  konnte.  Erst  durch  die  Comp.  Act  von  1867 
sect.  9  ff.  ist  die  Zulässigkeit  der  Maßregel  ausgesprochen, 
wenngleich  mit  starken  Beschränkungen,  und  ein  späteres 
Gesetz  hat  das  Verfahren  weiter  ausgebaut.*)  Aber  auch 
das  preußische  Gesetz  über  die  Aktiengesellschaften  vom 
9.  November  1843  §  17  bestimmt  wenigstens,  daß  die  Ge- 
sellschaft das  statutenmäßige  Grundkapital  durch  Rück- 
zahlung an  die  Aktionäre  nicht  vermindern  dürfe,  welcher 
Satz  in  den  Art.  94  des  sogenannten  Frankfurter  Entwurfs 
wie  in  den  preußischen  Entwurf  eines  Allgemeinen  deutschen 
H.G.B.  Art.  179  Abs.  1  überging,  während  der  Fall  der 
bloßen  Abschreibung  des  Verlustes  auf  das  Grundkapital  von 
ihm  offen  gelassen  wurde.  Doch  wurde  das  Verbot  nicht  von 
dem  Allgemeinen  deutschen  H.G.B.  übernommen,  welches 
vielmehr  die  teilweise  Zurückzahlung  des  Grundkapitals  unter 
Aufstellung  besonderer  Garantien  für  die  Gläubiger  gestattete.'^ 
Der  Gesetzgeber  konnte  sich  in  der  Tat  nicht  der  Ein- 
sicht verschließen,  daß  eine  Herabsetzung  des  Grundkapitals 
unter  Aufrechterhaltung  der  Rechtspersönlichkeit  der  Aktien- 
gesellschaft unter  umständen  nützlich,  ja  geboten  im  Interesse 
der  Aktionäre  wie  der  Gläubiger  erscheinen  könne,*)^  indem 
jenen  dadurch  schneller  Möglichkeit  eröffnet  werde,  Gewinn 
zu  beziehen,  diese  die  Aufrechterhaltung  des  Unternehmens 
und  damit   die  Fortsetzung   des  Verkehrs  mit   demselben  er- 


^)  Siehe  oben  S.  21.  In  Nordamerika  muß  die  Fähigkeit  zur 
Grundkapitalsherabsetzung  besonders  verliehen  sein,  die  Verleihung  der 
Fähigkeit  zur  Grundkapitalserhöhung  schließt  noch  nicht  die  zur  Herab- 
setzung in  sich  (Cook  §281,  Spelling  §770). 

«)  Comp.  Act  1877  sect.  3,  4,  5. 

s)  Art.  248. 

*)  Siehe  oben  Bd.  I  S.  170. 
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zielten.  Die  Schaffung  genügender  Schutzmaßregeln  hehufs 
Vereitelung  einer  Schädigung  der  Gläubiger  wie  der  Aktionäre 
ist  die  Aufgabe  der  einzelnen  Gesetzgebungen  geworden, 
der  sie  in  verschiedenen  Formen  gerecht  zu  werden  suchten. 

Einer  Anzahl  von  Gesetzen  gemeinsam  ist  die  Stellung 
des  Herganges  unter  behördliche  Kontrolle.  Es  gilt 
dies  nicht  bloß  von  Gesetzen,  die  dem  Konzessionssystem 
huldigen,  weil  hier  die  Einholung  der  behördlichen  Genehmigung 
als  eine  natürliche  Folge  sich  ergibt.*)  Vielmehr  haben  auch 
das  Normativsystem  anerkennende  Gesetze  gerade  für  die 
Herabsetzung  des  Grundkapitals  ausnahmsweise  die  behörd- 
liche Genehmigung  erfordert,  weil  sie  ein  Eingreifen  des 
Staates  im  Interesse  der  Gläubiger  für  erforderlich  hielten. 
Das  englische  Gesetz  von  1867*)  sect.  9  verbietet  die  Aus- 
führung des  Beschlusses  auf  Herabsetzung  des  Grundkapitals, 
solange  nicht  ein  ihn  bestätigender  Gerichtsbeschluß  *)  in  das 
Handelsregister  eingetragen  sei.  Das  Gericht  soll  die  Be- 
stätigung erst  nach  Durchführung  eines  Verfahrens*)  aus- 
sprechen, in  dem  die  einzelnen  Gläubiger,  soweit  sie  nicht  ihre 
Genehmigung  zur  Herabsetzung  des  Grundkapitals  erteilt 
haben,  Befriedigung  oder  Sicherstellung  ihrer  Ansprüche  er- 
halten haben.*)  Diesem  Vorbild  ist  das  ungarische  H.G.B. 
gefolgt,  das,  von  dem  Fall  der  statutenmäßig  vorgesehenen 
Einziehung  der  Aktien  im  Wege  der  Auslosung  abgesehen, 
die  Bewilligung  des  kompetenten  Gerichtshofes  für  erforderlich 
erklärt  und  dem  Gerichtshofe  gestattet,  die  Bewilligung  nur 
dann  zu  erteilen,  wenn  er  auf  Grund  der  letzten  Bilanz  und 
eventuell  nach  Anhörung  der  von  ihm  durch  öffentliche  Auf- 
forderung vorzuladenden  Gläubiger  sich  die  Überzeugung  ver- 


1)  So  nach  dem  A.D.H.G.B.  Art.  248,  das  logisch  für  die  Landes- 
gesetze, die  von  der  Konzessionierung  absahen,  davon  entband  (Art.  249); 
vgl.  Bosnien  224,  Serbien  90. 

«)  30/31  Vict.  c.  131. 

')  Das  Gericht  ist  das  für  die  Auflösung  zuständige  (sect.  12). 

*)  Siehe  unten  §  121, 

*)  Sect.  11  ff.  Doch  gestattet  hiervon  Comp.  Act  1877  sect.  4  ab- 
zusehen, wenn  durch  die  Herabsetzung  den  Gläubigern  keine  Gefahr  droht. 
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schafft  hat^  daß  die  Gesellschaft  auch  mit  dem  herabgesetzten 
Grandkapital  ihren  Verpflichtungen  nachkommen  kann.^)  Im 
Gegensatz  zum  englischen  Recht  stellt  aber  das  ungarische 
H.G.B.  keine  festen  Grundsätze  über  das  im  Interesse  der 
Gläubiger  zu  beobachtende  Verfahren  auf,  so  daß  dem  dis- 
kretionären Ermessen  der  Behörde  hier  ein  weit  größerer 
Spielraum  gelassen  ist  als  dort. 

Auch  das  schwedische  Gesetz  von  1895  §  26  verlangt, 
außer  im  Falle  planmäßiger  Amortisation,  gerichtliche  Be- 
willigung, bannt  aber  das  Gericht  in  strenge  Grenzen,  indem 
es  ein  bestimmtes  Verfahren  vorschreibt  und  die  Bewilligung 
bei  Vorhandensein  gewisser  Voraussetzungen  (Befriedigung  be- 
ziehungsweise Zustimmung  der  Gläubiger,  die  bekannt  sind 
oder  sich  gemeldet  haben)  zu  erteilen  gebietet,  so  daß  die 
Behörde  hier  nur  zu  Zwecken  der  Legalität,  nicht  der  Oppor- 
tunität mitzuwirken  liat. 

Die  meisten  Gesetze  sehen  jedoch  von  dem  Erfordernis 
gerichtlicher  Bewilligung  ab.  Sie  führen  den  Gedanken  des 
Normativsystems  auch  hinsichtlich  dieser  Maßregel  durch. 
Sie  suchen  vielmehr  das  Interesse  der  Gläubiger  wie  der 
Aktionäre  durch  Aufstellung  bestimmter  Erfordernisse  zu 
wahren,  deren  Nichtbeobachtung  entweder  den  ganzen  Her- 
gang ungültig  macht  oder  wenigstens  eine  Pflicht  der  dawider 
verstoßenden  Behörden  zum  Schadensersatz,  beziehungsweise 
eine  Pflicht  der  Aktionäre  zur  Herausgabe  des  unrechtmäßig 
Empfangenen  zur  Folge  hat.  Dabei  waltet  vielfach  der  Ge- 
danke ob,  die  Vorschriften  denen  über  die  Auflösung  an- 
zupassen, so  daß  nicht  ohne  Grund  die  Herabsetzung  des 
Grundkapitals  als  Fall  der  teilweisen  Auflösung  bezeichnet 
worden  ist.  Doch  darf  dies  nicht  zu  Folgerungen  verleiten^ 
die  dem  juristischen  Charakter  des  Herganges  nicht  stets  ent- 
sprechen. 

Bevor  wir  aber  auf  die  Betrachtung  dieses  eingehen,  ist 
es  nötig,  die  verschiedenen  Formen,  in  denen  sich  die  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  vollziehen  kann,  zu  betrachten. 

^)  §  209.  Vgl.  Bosnien  224,  wo  aber  außerdem  Genehmigung  der 
Administrativbehörde  erfordei-t  wird. 
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§  117. 

b)  Formen  der  Herabsetzung. 

Die  Herabsetzung  des  Grundkapitals  vollzieht  sich  regel- 
mäßig in  der  Gestalt,  daß  durch  einen  einheitlichen  Hergang 
die  Verminderung  des  Grundkapitals^)  herbeigeführt  wird, 
sodaß  sämtliche  Yon  dem  Herabsetzungsbetrag  in  Mitleiden- 
schaft gezogene  Aktien  am  gleichen  Zeitpunkt  von  den  Folgen 
betroffen  werden.  Doch  ist  sie  auch  in  der  Gestalt  denkbar, 
daß  sukzessive  durch  Zurückziehung  einzelner  Aktien  aus 
dem  Verkehr  und  Vernichtung  der  Aktienrechte  der  Betrag 
der  Herabsetzuugssumme  erschöpft  wird,  so  daß  das  Grund- 
kapital sich  langsam  bis  auf  den  Betrag,  der  vorgesehen  ist, 
mindert.^)  Man  kann  diese  Form  die  stufenweise  Herabsetzung 
im  Gegensatz  zu  der  einheitlichen  nennen. 

Die  Formen  der  Zurückziehung  der  einzelnen  Aktien 
können  dabei  wiederum  verschiedene  sein.  Es  kann  sich  um 
Ankauf  von  Aktien,  um  Auslosung  oder  um  Kündigung  handeln.  ^) 
Je  nach  der  Form  ist  die  Stellung  des  davon  betroffenen 
Aktionärs  eine  verschiedene.  Da  beim  Ankauf  kein  Zwang 
auf  seine  Entschließung  ausgeübt  wird,  so  hat  der  verkaufende 
Aktionär  keinen  Grund,  sich  beschwert  zu  fühlen.  Einer 
vorgängigen  Zustimmung  zur  Einführung  dieser  Form  der 
Herabsetzung  seinerseits  bedarf  es  nicht.*)  Anders  bei  der 
Auslosung  und  Kündigung.  Hier  liegt  eine  Enteignung  der 
davon  betroffenen  Aktionäre  vor.  Es  wird  deshalb,  soweit 
nicht   das   Gesetz   ein  anderes  bestimmt,  das   Einverständnis 


^)  Darauf  kommt  es  an.  Der  Beschluß,  einen  Reservefonds  aus- 
zuschütten, ist  nie  eine  Herabsetzung  des  Grundkapitals. 

«)  Vgl.  fleisch  S.  724,  Kehm  S.  411. 

^)  Auch  an  regelmäßig  nicht  wiederkehrende  Tatsachen  kann  die 
Zurückziehung  geknüpft  sein,  z.  £.  an  die  Tatsache,  daß  ein  Aktionär 
aufhört,   gewisse   Eigenschaften  zu  besitzen.    Vgl.   R.G.E.  XLIX  Xr.  20. 

*•)  Eher  ließe  sich  fragen,  ob  nicht  in  dem  Ankauf  von  Aktien  eine 
Bevorzugung  des  verkaufenden  Aktionärs  vor  anderen  liegt,  das  Prinzip 
der  Gleichberechtigung  also  dadurch  verletzt  wird.  Diese  Frage  wirft 
Sraffa  in  Riv.  d.  dir.  comm.  I  p.  131  auf  und  kommt  zu  dem  gewiß 
billigens werten  Ergebnis,  daß  der  Gerechtigkeit  nur  die  Auslosung  ent- 
spricht.   Doch  ist  in  der  Praxis  der  Ankauf  bisher  nicht  beanstandet  worden. 
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sämtlicher  betroffenen  Aktionäre^)  verlangt  werden  müssen.*) 
Ein  solches  wird  aber  schon  dann  vorliegen,  wenn  das  Urstatut, 
beziehungsweise  bei  nachträglicher  Erhöhung  des  Grundkapitals 
das  vor  Zeichnung  der  neuen  Aktien  abgeänderte  Statut  diese 
Form  vorgesehen  hatte.  Diejenigen  Aktionäre,  die  auf  Grund- 
lage des  so  ausgestalteten  Statutes  der  Aktiengesellschaft  sich 
anschließen,  unterwerfen  sich  durch  ihren  Beitritt  der  drohenden 
Enteignung.  Es  gilt  hier  das  gleiche,  wie  hinsichtlich  der 
Einziehung  von  Aktien  aus  dem  Reingewinn.^) 

Doch  unterscheidet  sich  die  Zurückziehung  von  Aktien 
behufs  Herabsetzung  des  Grundkapitals  von  jener  aus  dem 
Reingewinn  erheblich.  Einmal  ist  für  die  letztere  eine  Grenze, 
bis  zu  der  sie  zu  erfolgen  hat,  nicht  erforderlich.  Es  können 
die  sämtlichen  Aktien  auf  diese  Weise  eingezogen  werden,  so 
daß  die  Aktiengesellschaft  schließlich  verschwinden  würde,*) 
Dagegen  muß  bei  der  Zurückziehung  von  Aktien  behufs  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  der  Herabsetzungsbetrag  angegeben 
werden,  da  ohne  solche  Angabe  in  Wahrheit  keine  Herab- 
setzung, sondern  eine  völlige  Auflösung  vorliegen  würde.  Der 
Herabsetzungsbetrag  dürfte  auch  das  ganze  Grundkapital  nicht 
erschöpfen,  da  solchenfalls  eine  eigentümliche  Form  laugsamer 
Auflösung  gegeben  wäre,  die  mit  den  Vorschriften  über  die 
Auflösung  in  Widerspruch  stehen  würde. •'^) 

Andererseits  sind  die  Gläubiger  der  Aktiengesellschaft 
nur  von  der  Zurückziehung  von  Aktien  behufs  Herabsetzung 
des  Grundkapitals  nachteilig  betroffen,  da  nur  hier  der  Betrag 


*)  Möglicherweise  ist  nur  eine  bestimmte  Klasse  betroffen,  z.  B.  nur 
die  Prioritätsaktionäre,  insofern  die  Erhöhungssumme  langsam  getilgt 
werden  soll. 

')  Für  das  Recht  vor  dem  R.G.  von  1884  war  dies  allerdings  be- 
stritten.    Vgl.  Begr.  zur  zweiten  Aktiennovelle  (Busch  44)  S.  340. 

»)  Siehe  oben  S.  138. 

*)  Oben  S.  511. 

•''')  Doch  scheint  die  ältere  Praxis  auch  dies  zugelassen  zu  haben. 
Vgl.  R.O.H  O.  XVIII  Nr.  107.  Bleibt  ein  ungenügender  Teil  des  Grund- 
kapitals übrig,  so  könnte  ein  Auflösungsgrund  nach  Maßgabe  der  positiven 
Normen   über  Auflösungsgründe  vorliegen.     Vgl.  z.  B.  Sirey  73,  1,  386. 
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des  Grundkapitals  und  damit  des  ihnen  garantierten  Fonds 
sich  mindert,  während  bei  der  Einziehung  aus  dem  Reingewinn 
lediglich  die  Zahl  der  Aktienrechte  eine  geringere  wird.^) 

So  ergibt  sich  für  die  Zurückziehung  von  Aktien  behufs 
Herabsetzung  das  doppelte  Erfordernis  der  vorgängigen  Fest- 
setzung des  Herabsetzungsbetrages  und  der  Beobachtung  der- 
jenigen Kautelen,  die  das  Gesetz  bei  sonstigen  Herabsetzungen 
im  Interesse  der  Gläubiger  vorschreibt. 

Was  das  erstere  Erfordernis  betrifft,  so  kann  natürlich 
das  TJrstatut  von  vornherein  den  Betrag  angeben,  um  den  die 
Herabsetzung  stattfinden  soll,  und  es  kann  vom  TJrstatut  die 
Durchfuhrung  der  Herabsetzung  mittelst  Ankaufes  oder  Aus- 
losung von  Aktien  bereits  in  den  Beginn  der  geschäftlichen 
Tätigkeit  der  Aktiengesellschaft  oder  in  einen  späteren  Zeit- 
punkt gelegt  werden.  Diesenfalls  bedürfte  es  eines  besonderen 
Herabsetzungsbeschlusses  nicht  weiter,^)  da  ja  jeder  Aktionär 
mit  seinem  Beitritt  sich  den  statutarischen  Vorschriften  unter- 
worfen hat.  Aber  in  Wirklichkeit  wird  dies  kaum  der  Fall 
sein,  da  schon  der  Kredit  der  Gesellschaft  auf  das  Tiefste 
geschädigt  werden  würde,  wenn  sofort  bei  ihrem  Geschäfts- 
beginn eine  Verminderung  des  Grundkapitals  erfolgen  oder 
doch  in  Aussicht  genommen  und  das  für  die  Berücksichtigung 
der  Gläubigerinteressen  vorgeschriebene  Verfaliren  eingeleitet 
werden  sollte. 

Vielmehr  wird  das  TJrstatut  sich  meist  darauf  beschränken, 
die  allmähliche  Einziehung  der  Aktien  im  Wege  der  Aus- 
losung oder  Kündigung  auf  Grund  eines  konkreten  Herab- 
setzungsbeschlusses zu  gestatten,  oder  höchstens  das  Maximum 
des  Betrages  der  Herabsetzungssumme  angeben,  während  es 
das  Inswerksetzen  der  Herabsetzung  von  einem  besonderen 
Herabsetzungsbeschluß  abhängig  machen  wird.  Solchenfalls 
bedarf  es  eines  von  der  Generalversammlung  der  Aktionäre  mit 
der  vom  Gesetz  erforderten  Mehrheit  zu  fassenden  Herab- 
setzungsbeschlusses,    der    die    Art    der    sukzessiven    Zurück- 


1)  Vgl.  oben  S.  140  Anm.  2,  294  Anm.  3. 

«)  Eingr  zu  §  227  Nr.  6  gegen  Staub  §  227  Anm.  14. 
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Ziehung  von  Aktien  angibt.  Auf  Grund  eines  solchen  Be- 
schlusses wäre  die  Durchführung  der  Herabsetzung  unter  Be- 
obachtung der  im  Interesse  der  Grläubiger  aufgestellten  Schutz- 
vorschriften gestattet. 

Dies  ist  offenbar  auch  der  Sinn  der  vom  neuen  deutschen 
Handelsgesetzbuch  (§  227  Abs.  2)  getroffenen  Regelung,^) 
insofern  darnach  jede  Art  der  Einziehung  von  Aktien,  die 
nicht  aus  dem  verfügbaren  Reingewinn  erfolgt,  den  Vor- 
schriften über  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals  unterworfen 
wird.*)  Auch  nach  dem  Allg.  deutschen  H.G.B.  war  das  Gleiche 
anzunehmen.'"^)  Wenn  der  Art.  248  des  Allg.  D.H.G.B.  in  der 
Praxis  dahin  ausgelegt  wurde,  daß  bei  statutarisch  vor- 
gesehener Einziehung  aus  dem  Grundkapital  die  Vorschriften 
über  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals  nicht  beobachtet  zu 
werden  brauchten,*)  so  war  diese  Auslegung  als  eine  zutreffende 
nicht  zu  erachten,  da  das  Interesse  der  Gläubiger  die  Be- 
obachtung der  Schutzvorschriften  hier  nicht  minder  als  in 
anderen  Fällen  der  Herabsetzung  erheischt.  Es  ist  deshalb 
nicht  zu  billigen,  wenn  einzelne  Gesetzbücher  dieser  irrtümlichen 
Auffassung  gefolgt  sind.  So  sieht  das  ungarische  H.G.B.  §  209 
Abs.  2  für  den  Fall,  daß  die  Reduktion  auf  dem  Wege  einer 
im  Urstatut  festgesetzten  Auslosung  erfolgt,  von  dem  Er- 
fordernis eines  Generalversammluugsbeschlusses  und  der  Be- 
willigung des  Gerichtshofes  ab.*^)  Desgleichen  läßt  das 
schweizerische  Obligationenrecht  Art.  670  Abs.  4  den 
statutarisch  vorbehaltenen  Erwerb  von  Aktien  behufs  Amortisation 
(Art.  628  Abs.  2  Nr.  1)  von  den  strengen  Bestimmungen  über 
die  Herabsetzung  des  Grundkapitals  unberührt  bleiben.  Auch 
das  schwedische  Aktiengesetz  §§  26,  25  gehört  hierher.    Doch 


^)  Vgl.  auch  Japan  151  Abs.  2. 

«)  Vgl.  schon  R.G.  von  1884  Art.  215  d  Abs.  2. 

»)  Vgl.  Adler-Clemens  Nr.  757. 

*)  Vgl.  R.O.H.G.  XVm  Nr.  107,  so  auch  für  Österreich  Pollitzer 
S.  258,  vgl.  hierzu  Reisch  a.  a.  0.  S.  17ff.,  81  fF.,  Loewenfeld  S.  483. 
Das  R.O.H.G.  hatte  freilich  mit  dem  Art.  215  Abs.  3  in  der  Fassung  der 
Novelle  von  1870  zu  rechnen. 

»)  §  209  Abs.  2  vgl.  mit  §  161,  ebenso  Bosnien  224  Abs  2. 
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ist  hinsichtlich  des  letzteren  zu  bemerken,  daß  es  das  Er- 
fordernis aufstellt,  die  Herabsetzung  dürfe  solchenfalls  nicht 
unter  das  im  Statut  bestimmte  MindestkapitaH)  erfolgen,  also 
den  Fall  der  Gesellschaft  mit  veränderlichem  Grundkapital-) 
im  Auge  hat.  Da,  wo  neben  der  Aktiengesellschaft  mit  festem 
Grundkapital  eine  solche  mit  veränderlichem  Grundkapital 
anerkannt  ist,  wie  sie  die  französische  Aktiengesetzgebung  in 
der  societe  ä  capital  variable  eingeführt  hat,  erklärt  sich  eine 
Milderung  der  Grundsätze  über  die  Herabsetzung  für  die  Fälle, 
in  denen  sich  die  Herabsetzung  innerhalb  der  Grenzen  des 
Höchst-  und  Mindestkapitals  bewegt,  da  solchenfalls  als 
eigentliches  Garantieobjekt  den  Gläubigern  nur  das  Mindest- 
kapital dient.  Nicht  dagegen  läßt  sie  sich  in  den  Ländern 
mit  festem  Grundkapital  verteidigen. 

§118. 
Fortsetzung. 

Die  einheitliche  Herabsetzung  des  Grundkapitals  um- 
faßt diejenigen  Fälle,  in  denen  der  Herabsetzungsbetrag  alle 
Aktien  oder  doch  die  sämtlichen  Aktien  einer  bestimmten 
Klasse^)  gleichzeitig  trifft,  sei  es,  daß  die  betroffenen  Aktien 
gleichmäßig,  wie  es  die  Regel  ist,  oder  daß  sie  ungleichmäßig*) 
betroffen  werden. 


')  §  8  Nr.  3,  vgl.  §  3 ;  nach  letzterem  darf  das  Mindestkapital  nicht 
weniger  als  ein  Drittel  des  Höchstkapitales  betragen. 

«)  Oben  Bd.  I  S.  171  Anm.  3. 

')  Es  ist  nach  der  Natur  der  Sache  nicht  ausgeschlossen,  daß  die 
Herabsetzung  etwa  nur  die  Prioritätsaktien  oder  nur  die  Stammaktien 
trifft.  Die  zu  erhebende  Frage  ist  dabei  lediglich  die,  ob  sie  solchenfalls 
im  Wege  des  Mehrheitsbeschlusses  erfolgen  kann.  In  England  kann  sie 
sich  auch  in  der  Form  vollziehen,  daß  noch  nicht  ausgegebene  Aktien  ver- 
nichtet werden,  da  dort  die  Ausgabe  von  Aktien  nicht  mit  dem  Ent- 
stehungshergang der  A.G.  verknüpft  ist.  Vgl.  Comp.  Act  1877  sect.  5. 
In  Deutschland  wäre  dieser  Weg  nur  dergestalt  zulässig,  daß  die  Aktien- 
gesellschaft die  noch  nicht  ausgegebenen  Aktien  von  dem  Zeichner  zurück- 
kauft und  aufrechnet.     Vgl.  Kenaud  bei  Grünhut  UI  S.  642. 

*)  Vgl.  Lindley  p.  557.  In  dieser  Hinsicht  ist  die  Zahl  der 
Kombinationen  eine  große.    Der  eine  Teil  der  Aktien  kann  mehr  zurück- 
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Die  hier  in  Betracht  kommenden  Formen  lassen  sich 
in  zwei  Hauptgruppen  scheiden.  Entweder  handelt  es  sich 
um  die  Abschreibung  von  erlittenen  Verlusten  auf  das  Grund- 
kapital, also,  wie  früher  ausgeführt  ist,^)  um  die  Umwandlang 
des  ursprünglichen  Grundkapitals  in  ein  geringeres,  das 
dem  derzeitigen  Stande  der  Vermögensverhältnisse  entspricht. 
Man  hat  hier  von  einer  Art  Berichtigung  des  Grundkapitals 
gesprochen.  Eine  solche  Bezeichnung  ist  irreführend,  denn 
sie  beruht  auf  der  unrichtigen  Vorstellung,  daß  Grundkapital 
und  Gesellschaftsvermögen  sich  decken.  In  Wahrheit  hat  das 
Grundkapital  keine  deklaratorische,  sondern  eine  Garantie- 
funktiou  zu  Gunsten  der  Gläubiger.  Sähe  man  in  der  Ab- 
schreibung eine  bloße  Berichtigung,  so  hätte  Niemand  ein 
berechtigtes  Interesse,  ihr  zu  widersprechen,  und  es  bedürfte 
gesetzlicher  Schutzmaßregeln  für  diese  Art  der  Herabsetzung 
überhaupt  nicht. ^)  Tatsächlich  wird  indessen  durch  die  Ab- 
schreibung die  Rechtsstellung  der  Gläubiger  ungünstig  be- 
einflußt. Zwar  wird  von  dem  vorhandenen  Aktivvermögen 
nichts  an  die  Aktionäre  zurückbezahlt,  aber  für  die  Zukunft 
wird  die  Möglichkeit  der  Auszahlung  von  Dividenden  erleichtert. 
Die  Abschreibung  raubt  den  Gläubigern  nicht  einen  vor- 
handenen, aber  einen  zukünftig  etwa  zu  erwartenden  Betrag 
von  Vermögenswerten,  der  für  sie  sonst  reserviert  wäre.*) 

Oder  es  handelt  sich  um  wirkliche  Zuwendungen  an  die 
Aktionäre  aus  dem  Grundkapital,  sei  es,  daß  bare  Rück- 
zahlungen erfolgen  *)  oder  daß  sonstige  Vermögenswerte,  z.  B. 


gezahlt  erhalten  als  der  andere,  es  kann  ihm  mehr  erlassen  werden  als 
dem  andern,  die  Zusammenlegung  kann  verschieden  geregelt  werden,  auch 
der  gleichzeitige  Ankauf  von  Aktien  in  Höhe  des  Herabsetzungsbetrages 
gehört  hierher  oder  der  Verkauf  von  Werten  der  Gesellschaft  unter  An- 
nahme von  Aktien  an  Zahlungsstatt  (Simon  §56).  Nur  darf  das  Prinzip 
der  Gleichberechtigung  nicht  verletzt  werden,  die  Reduktion  muß  „fair 
and   equitable"  sein. 

>)  Bd.  I  S.  169,  170. 

')  Dies  nimmt  auch  Adler-Clemens  Nr.  977,  1573  irrig  an. 

«)  Vgl.  Reisch  S.  723. 

*)  Solche  werden  auch  nicht  dadurch  beseitigt,  daß  die  Aktionäre 
der  Gesellschaft  den  Betrag   nachträglich   zuzuwenden   sich  verpflichten. 
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Sacheinlagen,  zurückerstattet  werden  oder  daß  Aktionäre  von 
ihrer  Einlage  Verpflichtung  ganz  oder  teilweise  befreit  werden; 
diese  Ausgestaltungen  können  allein  oder  kombiniert  auf- 
treten.^) In  allen  Fällen  liegt  eine  in  die  Augen  fallende 
Verminderung  auch  des  derzeitigen  Gesellschaftsvermögens 
vor.  Den  Gläubigern  wird  nicht  bloß  die  Anwartschaft  auf 
zukünftige  Beträge,  sondern  geradezu  ihre  Zugriffsmöglichkeit 
in  vorhandene  Werte  verkürzt.  Unzweifelhaft  ist  diese  Herab- 
setzung, die  man  als  die  effektive  gegenüber  der  bloß  ziffern- 
mäßigen bezeichnet  hat,-),  die  intensivste  und  darum  von  der 
Gesetzgebung  in  erster  Linie  in  das  Auge  gefaßt.^) 

Bei  ziffernmäßiger  Herabsetzung  ist  stets,  bei  effektiver 
gewöhnlich  eine  Änderung  des  Nennbetrages  die  Folge  der 
Herabsetzung  der  Aktien.^)  Wo  Quotenaktien  existieren, 
werden  diese  nur  dann  von  der  Herabsetzung  beeinflußt,  wenn 
durch  die  Herabsetzung  das  Verhältnis  der  einzelnen  Quoten- 
aktie zum  neuen  Grundkapital  ein  anderes  wird,  also  z.  B. 
wenn  auf  einen  Teil  der  Quotenaktien  verhältnismäßig  stärkere 
Rückzahlungen  erfolgen,  als  auf  einen  anderen.  Die  Summen- 
aktie erfährt  dagegen  eine  Kürzung  um  den  auf  die  Aktie 
entfallenden  Teil  der  Abschreibung,  beziehungsweise  um  den 
Betrag  der  Rückgewähr   oder   des  Erlasses   (sogenannte  Ab- 


Denn  es  ist  nicht  gleichgültig,  ob  die  Gesellschaft  dea  Betrag  in  der 
Kasse  oder  ob  sie  eine  bloße  Forderung  gegen  den  Aktionär  hat 
(Seuffert  46  Nr.  110). 

>)  Pinner  S.  267. 

•)  Pin n er  a.  a.  0.  Doch  ist  diese  Einteilung  insofern  nicht  er- 
schöpfend, als  der  durch  Herabsetzung  freiwerdende  Betrag  auch  zur 
Bildung  eines  Reservefonds  verwendet  werden  kann.  Dieser  Fall  steht 
näher  der  ziffernmäßigen  als  der  effektiven  Herabsetzung. 

•)  Doch  ist  zu  beachten,  daß  gerade  ihr  häufig  nicht  Vermögens- 
mangel, sondern  Überfülle  zu  Grunde  liegt.  Die  Geseilschaft  kann  nicht 
so  viel  Geld  für  ihren  Betrieb  verwenden,  als  das  Grundkapital  darstellt, 
sie  will  in  Zukunft  den  Betrieb  einschränken.  Schulden  hat  sie  vielleicht 
nicht.    Vgl.  Bd.  I  S.  169.  170. 

*)  Nicht  würde  dies  gelten,  wo  eine  ganze  Klasse  von  Aktien,  z.  B. 
die  Prioritätsaktien,  völlig  ausbezahlt  werden  und  verschwinden,  ebenso 
bei  Ankauf  so  vieler  Aktien,  als  der  Herabsetzungsbetrag  erfordert.  Hier 
bleibt  der  Nennbetrag  der  übrigen  unberührt. 
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Stempelung).  Die  Kürzung  darf  nicht  so  groß  sein,  daß  der 
gesetzlich  zugelassene  Mindestnennbetrag  der  Aktie  nicht 
mehr  behauptet  wird.')  Dies  ist  zumal  für  solche  Länder 
von  Bedeutung,  in  denen  der  Mindestnennbetrag  ein  erheblicher 
ist.  vor  allem  für  Deutschland,^)  dessen  Gesetzgebung  regel- 
mäßig den  Miudestnennbetrag  von  1000  Mark  und  nur  für 
Namensaktien  unter  gewissen  Voraussetzungen  ausnahmsweise 
den  Betrag  von  200  Mark  fordert.  Will  die  Aktiengesellschaft 
bei  einer  einheitlichen  Herabsetzung  den  bisherigen  Charakter 
der  Aktie  beibehalten,^)  so  ist  sie  bei  gleichmäßiger  Ver- 
teilung des  Herabsetzungsbetrages  auf  alle  Aktien  nicht  in 
der  Lage,  eine  beliebig  starke  Herabsetzung  durchzuführen, 
sondern  die  Reduktion  erreicht  ihre  Grenze  an  der  Stelle, 
wo  das  zwingende  Gesetz  die  Ermäßigung  des  Nennbetrages 
der  Aktie  nicht  mehr  gestattet.  Die  Aktiengesellschaft  kann 
darnach  den  Weg  der  einheitlichen  Herabsetzung  durch 
gleichmäßige  Verteilung  auf  alle  Aktien  nicht  beschreiten, 
wo  die  sämtlichen  Aktien  auf  den  gesetzlichen  Mindest- 
neunbetrag  lauten.^)  Es  bleibt  ihr  solchenfalls  nur  übrig  der 
Weg  der  stufenweisen  Herabsetzung  oder  die  Durchführung 
der  einheitlichen  Herabsetzung  im  Wege  des  Ankaufes  von 
Aktien  oder  der  völligen  Auszahlung  von  den  Herabsetzungs- 
betrag ausmachenden  Aktien.  Dieser  Weg  ist  aber  jedenfalls 
bei  bloßer  Abschreibung  ausgeschlossen  und  er  ist  bei  effektiver 
Herabsetzung  mit  großen  Schwierigkeiten  verknüpft,  insofern 
die  Willensentschließung  der  betroffenen  Aktionäre  in  Frage 
kommt. 


*)  Selbstverständlich  darf  auch,  wo  Gesetze  für  das  Grundkapital 
einen  Mindestbetrag  aufstellen  (Bd.  I  S.  164),  die  Herabsetzung  nicht  ein 
Sinken  des  Grundkapitals  unter  diesen  zur  Folge  haben.  IJbergangsfJragen 
Bd.  I  S.  116,  117. 

«)  Bd.  I  S.  180. 

')  Eine  Änderung  der  Inhaberaktien  in  vinkulierte  Namensaktien 
würde,  sofern  das  Statut  nicht  Vorbehalte  gemacht  hat,  gegen  den  Willen 
des  einzelnen  Aktionärs  nicht  zulässig  sein  (Bd.  I  S.  206,  207,  11  S.  209). 

*)  Oder  gar  auf  einen  niedrigeren,  wenn  sie  nämlich  unter  einem 
älteren  Hecht  ausgegeben  sind. 
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Aus  diesen  Gründen  wurde  in  der  Praxis  zumal  Deutsch- 
lands seit  längerem  das  Verfahren  eingeschlagen,  bei  Herab- 
setzungen, die  den  Nennbetrag  der  davon  betroffenen  einzelnen 
Aktien  unter  das  gesetzliche  Minimum  herabdrücken,  eine  Zu- 
sammenlegung mehrerer  Aktien  zu  einer  Aktie  vorzuschreiben, 
80  daß  die  Zahl  der  bisherigen  Aktien  entsprechend  verkürzt 
-wird.  War  z.  B.  das  bisherige  Grundkapital  von  einer  Million 
Mark  in  eintausend  Inhaberaktien  zum  Nennbetrage  von  je 
eintausend  Mark  geteilt  und  wird  es  infolge  erlittener  Verluste 
anf  fünf  hunderttausend  Mark  ziffernmäßig  herabgesetzt,  so 
würden  die  Inhaberaktien  dementsprechend  auf  den  gesetzlich 
unzulässigen  Betrag  von  fünfhundert  Mark  lauten.  Durch 
Zusammenlegung  von  je  zwei  Aktien  zu  einer  wird  dem  Buch- 
staben des  Gesetzes  Genüge  geleistet.  Es  besteht  die  Aktien- 
gesellschaft nunmehr  mit  dem  Grundkapital  von  fünf  hundert- 
tausend Mark,  geteilt  in  fünfhundert  Inhaberaktien  zu  dem 
alten  Nennbetrag  von  je  eintausend  Mark.  Nicht  ausgeschlossen 
ist  natürlich,  daß  eine  Zusammenlegung  verbunden  wird  mit 
einer  Änderung  des  Nennbetrages  der  neuen  Aktien.  Bestand 
z.  B.  die  Aktiengesellschaft  mit  einem  Grundkapital  von 
1  Million  200,000  Mark  eingeteilt  in  1000  Inhaberaktien  zu 
je  zwölf  hundert  Mark  und  wird  das  Grundkapital  ziffernmäßig 
auf  fünfhunderttausend  Mark  herabgesetzt,  so  würde  durch 
Zusammenlegung  von  je  zwei  Aktien  auf  eine  Inhaberaktie 
mit  dem  niedrigeren  Nennbetrage  von  eintausend  Mark  das 
Ziel  erreicht  werden.  Erfolgt  die  ziffernmäßige  Herabsetzung 
bis  zum  Betrage  von  800,000  Mark,  so  würde  sie  umgekehrt 
durch  Zusammenlegung  von  je  zwei  Aktien  auf  eine  Inhaber- 
aktie mit  dem  höheren  Nennbetrage  von  sechszehnhundert 
Mark  verwirklicht  werden  können. 

"Wo  die  sämtlichen  davon  betroffenen  Aktionäre  zu  solcher 
Zusammenlegung  ihre  Zustimmung  erteilen,  kann  an  deren 
Rechtsgültigkeit  nicht  gezweifelt  werden.  Auch  wo  das  Ur* 
Statut  die  Aktionäre  verpflichtete,  im  Falle  der  Herabsetzung 
des  Grundkapitals  ihre  Aktien  der  Gesellschaft  behufs  Zu- 
sammenlegung herzugeben  und  sich  die  entsprechende  Zahl 
neuer  Aktien   aushändigen    zu   lassen,   wären   Einwendungen 

Lehmann,  Recht  der  AktiengeseUschaften.    II.  ^0 
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nicht  zu  erheben.  Freilich  wird  im  letzteren  Falle  die  Möglich- 
keit, daß  der  einzelne  Aktionär  die  für  die  Zusammenlegung 
erforderliche  Zahl  von  Aktien  nicht  besitzt,  in  Betracht  zu 
ziehen  sein.  Das  ürstatut  wird  diesen  Fall  zu  regeln  haben. 
Es  wird  insbesondere  einen  solchen  Aktionär  vor  die  Wahl 
stellen  können,  sich  mit  dem  Bruchteil  an  einer  neuen 
Aktie  zu  begnügen  oder  sich  mit  dem  Nenn-  beziehungsweise 
Kurswert  des  Bruchteils  der  neuen  Aktie  abfinden  zu  lassen, 
ein  Hergang,  der  dem  der  Einziehung  von  Aktien  durchaus 
entsprechen  würde. 

Dagegen  ist  die  Zulässigkeit  eines  derartigen  Verfahrens 
erheblichen  Bedenken  unterworfen,  wo  der  Herabsetzungs- 
beschluß lediglich  mit  der  vom  Gesetz  für  ihn  überhaupt 
erforderten  Mehrheit  ergeht.  Auch  demjenigen  Aktionär,  der 
im  Besitz  der  für  die  Zusammenlegung  erforderlichen  Zahl 
von  Aktien  sich  befindet,  wird  damit  durch  die  Mehrheit  eine 
Pfliclit  auferlegt,  die  sich  aus  aktienrechtlichen  Grundsätzen 
nicht  ohne  weiteres  herleiten  läßt,  umsomehr  als  auch  seine 
Rechtslage  ungünstig  beeinflußt  werden  kann,  insofern  die 
Zahl  seiner  Stimmrechte  sich  vermindert.  Noch  stärkere 
Bedenken  erheben  sich  mit  Bezug  auf  diejenigen  Aktionäre, 
die  nicht  genügend  viel  Aktien  besitzen,  um  eine  neue  Aktie 
einzutauschen,  oder  die  überschüssige  Aktien  (sogenannte  Spitzen) 
besitzen.  Sie  zu  zwingen,  Aktien  zu  erwerben  oder  sich  mit 
einem  Anteil  an  einer  neuen  Aktie  zu  begnügen  oder  sich 
abfinden  zu  lassen,  ist  an  sich  die  Aktiengesellschaft  so  wenig 
zuständig,  als  sie  eine  Amortisation  der  Aktie  behufs  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  nachträglich  durch  Mehrheits- 
beschluß der  Generalversammlung  durchführen  kann.*) 


»)  Vgl.  das  Gutachten  des  R.O.H.G.  in  Z.  f.  H.R.  XXI  S.  444 ff^ 
ferner  R.O.H.G.  XX  S.  94,  XXV  S.  260  (letztere  Entscheidung  erklärt 
nur  den  zweiten  FaU  für  unzulässig);  für  Frankreich  Lyon-Gaen  et 
Renault  II  Nr.  877,  Houpin  (2  ed.)  Nr.  916,  Rousseau,  Des  soc.  comm. 
2  ed.  Nr.  2493,  anders  Thal  1er,  Traite  elementaire  Nr.  700  und  bei 
Dalloz  1893  I  p.  111,  auch  Urteil  des  Cassationshofes  in  Annales  de  dr. 
comm.  VII  p.  82. 
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Doch  hat  sich  die  Praxis  unter  dem  Zwang  der  Verhält- 
nisse über  diese  Bedenken  hinweggesetzt,^)  und  das  neue 
deutsche  H.G.B.  hat  in  §  290  dem  Verfahren  der  Zusammen- 
legung die  gesetzliche  Sanktion  erteilt.  Nach  diesem  Para- 
graphen kann  die  Aktiengesellschaft,  falls  eine  Zusammen- 
legung der  Aktien  durch  den  Herahsetzungsbeschluß  vor- 
gesehen ist,^)  die  Aktionäre  auffordern,  behufs  Zusammenlegung 
ihre  Aktien  einzureichen  uuter  Androhung  der  Kraftloserklärung 
derjenigen  Aktienrechte,  deren  Aktien  nicht  eingereicht  werden. 
Die  gleiche  Androhung  kann  aber  auch  für  diejenigen  Aktien 
ausgesprochen  werden,  die  zwar  eingereicht  werden,  aber  in 
nicht  genügender  Zahl,  um  durch  neue  Aktien  ersetzt  zu 
werden,  es  sei  denu,  daß  der  Aktionär  sie  der  Gesellschaft 
behufs  Verwertung  für  Rechnung  der  Beteiligten  zur  Ver- 
fügung stellt.  Durch  diese  letztere  Bestimmung  sollen  die 
Aktionäre  gezwungen  werden,  der  Gesellschaft  die  an  sich  ihr 
nicht  zustehende  Machtbefugnis  zu  verschaffen,  zerstreute  oder 
überschüssige  einzelne  Stücke  zu  neuen  Aktien  zu  vereinigen, 
letztere  zu  verkaufen  und  aus  dem  Erlös  die  bisherigen 
einzelnen  Aktionäre  anteilsweise  zu  befriedigen.  Infolge  dieses 
Verfahrens  wird  erzielt,  daß  für  sämtliche  alte  Aktien  neue 
ausgegeben  werden  können.  Denn  entweder  erfolgt  deren 
vorschriftsmäßige  Einreichung  oder  es  tritt  die  Kraftlos- 
erklärung ein.  Mit  der  Kraftloserklärung  erlischt  das  Aktien- 
recht der  betreffenden  Aktie,  an  ihre  Stelle  kann  eine  Ersatz- 
urkunde treten  oder  vielmehr  es  tritt  die  neue  Aktienurkunde 
an  Stelle  der  mehreren  erloschenen,  zur  Zusammenlegung  er- 


1)  R.G.E.  XXXYI  Nr.  35,  mit  bedenklicher  Begründung.  Daß  die 
Begründung  der  zweiten  Aktiennovelle  diesen  Standpunkt  teilte  (Cantö 
a.  a.  O.)  kann  nicht  entscheidend  sein.  Die  folgenden  Entsch.  des  R.Gl 
XXXVII  S.  131,  XXX VIII  Nr.  27  suchen  dann  Auswüchse  in  entgegen- 
gesetzter Kichtung  zu  beschneiden. 

•)  Die  Zusammenlegung  kann  äußerlich  in  verschiedener  Form  er- 
folgen. Es  kann  an  Stelle  der  kassierten  mehreren  Aktien  eine  neue  Aktie 
ausgefertigt  werden,  es  können  die  mehreren  Aktien  zusammengeheftet, 
es  kann  eine  von  ihnen  erhalten  und  neu  abgestempelt  werden,  während 
die  übrigen  vernichtet  werden  (Ring  §  290  Nr.  2).  Der  Herabsetzungs- 
beschluß muß  den  einzelnen  Modus  genau  angeben. 

40* 
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forderlichen  Aktienurkunden.  ^)  Die  neuen  Aktienurkunden 
werden  denjenigen  Aktionären  ausgehändigt,  die  die  für  sie 
erforderliche  Anzahl  von  alten  Aktien  eingereicht  haben.  So- 
weit dies  nicht  der  Fall  ist,  werden  die  neuen  Aktien  for 
Rechnung  der  Beteiligten  durch  die  Aktiengesellschaft  zum 
Börsenpreise  und  in  Ermanglung  eines  solchen  im  Wege  der 
öflfentlichen  Versteigerung  verkauft.  Der  Erlös  wird  an  die 
Beteiligten,  d.  h.  die  alten  Aktionäre,  nach  Maßgabe  ihres 
Anteils,  gleichgültig  ob  eine  Kraftloserklärung  stattgefunden 
hatte  oder  nicht,  nach  Abzug  der  Kosten  ausgezahlt,  bezw. 
soweit  Annahmeverzug  vorliegt  oder  sonst  die  Berechtigung 
zur  Hinterlegung  vorhanden  ist,  hinterlegt. 

Diese  Bestimmung  des  neuen  deutschen  H.G.B.*)  ist  als 
eine  Ausnahmevorschrift  auf  das  engste  auszulegen.  Ins- 
besondere ist  eine  Befugnis  der  Aktiengesellschaft,  andere  als 
die  im  Gesetz  angedrohten  Nachteile  anzudrohen,  nicht  an- 
zuerkennen. Es  kann  somit  weder  durch  den  Vorstand  noch 
durch  die  Generalversammlung  im  Herabsetzungsbeschluß  als 
Folge  der  Nichteinreichung  der  Aktien  behufs  Zusammen- 
legung der  gänzliche  Verfall  der  Aktien  an  die  Aktiengesell- 
schaft ohne  jede  Geldabfindung  oder  der  Verlust  gewisser 
Mitgliedschaftsrechte  hingestellt  werden.*)  Auch  durch  Sta- 
tutenänderung kann  solche  Folge  nicht  wider  den  Willen  eines 
Aktionärs  herbeigeführt  werden,  wohl  aber  wäre  im  Urstatut, 
bezw.  in  dem  vor  Begründung  des  Aktienrechts  abgeänderten 
Statut  die  Statuierung  der  weitergehenden  Folge  gestattet 
Auch  ist  die  Bestimmung  nur  auf  den  Fall  der  Herabsetzung 
durch  Zusammenlegung  zu  beschränken.  Handelt  es  sich  um 
bloße  Verminderung  des  Nennbetrages  der  einzelnen  Aktie 
oder  um  Amortisation  einzelner  Aktien,  so  ist  sie  nicht  an- 
wendbar.^) Und  endlich  kann  auch  nicht  denjenigen  Aktionären, 
die  die  für  eine  neue  Aktie   erforderliche  Zahl  von   Aktien 


^)  Sind  gar  nicht  so  viele  erloschen,  so  würden  die  erloschenen  mit 
den  der  Gesellschaft  zor  Verfügung  gestellten  zusammengelegt  werden. 
*)  Sie  ist  aufgenommen  in  den  dän.  Entwurf  §  32. 
•)  R.G.E.  XXXVil  S.  131  ff.,  XXX Vm  S.  99. 
*)  Pinner  S.  276. 
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einreichen,  die  Verpflichtung  auferlegt  werden,  sie  der  Gesell- 
schaft behufs  Verwertung  zur  Verfügung  zu  stellen.  Vielmehr 
erwerben  solche  die  neue  Aktie  ohne  weiteres  und  können 
deren  Herausgabe  von  der  Aktiengesellschaft  klageweise  er- 
zwingen. 

§  119. 
c)  Rechtliche  Struktur  der  Herabsetzung. 

In  allen  Fällen  der  Herabsetzung  des  Grundkapitals  ist, 
betonten  wir,  das  rechtliche  Interesse  der  Gläubiger  in  Mit- 
leidenschaft gezogen.  Dagegen  läßt  sich  nicht  das  gleiche  hin- 
sichtlich der  einzelnen  Aktionäre  sagen.  So  zweifellos  es  ist, 
daß  die  Herabsetzung  des  Grundkapitals  zu  den  wichtigsten 
Änderungen  der  Grundverfassung  der  Aktiengesellschaft  gehört, 
80  läßt  sich  keineswegs  behaupten,  daß  stets  durch  sie  das 
Einzelrecht  des  Aktionärs  verletzt  wird.  Handelt  es  sich  um 
eine  ziffermäßige  Herabsetzung  unter  Beibehaltung  der  Zahl 
der  Aktien  und  gleichmäßige  Verkürzung  lediglich  des  Nenn- 
betrages derselben,  so  wird  die  rechtliche  und  wirtschaftliche 
Stellung  der  einzelnen  Aktionäre  durch  diese  Maßregel  nicht 
nachteilig  verändert,  da  die  Mitgliedschaftsrechte  einem  jeden 
nach  Maßgabe  der  bisherigen  Bestimmungen  verhältnismäßig 
verbleiben  und  der  tatsächliche  Anteil  am  Vermögen  der  Ge- 
sellschaft keine  Einbuße  erfährt.  Das  gleiche  gilt  bei  gleich- 
mäßiger teilweiser  Zurückzahlung  oder  gleichmäßigem  teil- 
weisem Erlaß  geschuldeter  Einlagen  an  Alle  Aktionäre.  Bei 
Ausführung  der  Herabsetzung  durch  Ankauf  von  Aktien  ist 
freilich  eine  ungünstige  Beeinflussung  des  Stimmrechts  denkbar, 
aber  dieselbe  ist  nur  von  sekundärer  Bedeutung  und  kann 
kaum  ernsthaft  in  Betracht  gezogen  werden.  Handelt  es  sich 
dagegen  um  Einziehung  oder  Kündigung  von  Aktienrechten 
oder  um  eine  ungleichmäßige  Heranziehung  der  einzelnen 
Aktionäre  bei  Durchführung  der  Herabsetzung,  so  werden 
die  Einzelrechte  der  betroffenen  verletzt.  Ihre  besondere  Zu- 
stimmung wird  erfordert  werden  müssen,  wobei  bei  Gruppen 
von  Aktionären  das  in  mehreren  Gesetzgebungen  aufgestellte 
Prinzip,  innerhalb  der  Gruppe  wiederum  Mehrheitsbeschlüsse 
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entscheiden  zu  lassen,*)  Platz  greifen  wird.*)  Über  den  Fall 
der  Zusammenlegung  ist  oben  gehandelt  worden.  So  ergibt 
sieb,  daß  mit  Bezug  auf  das  interne  Verbandsleben  der  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  keineswegs  die  gleiche  Bedeutung 
in  den  einzelnen  Fällen  zukommt. 

Dieser  Umstand  leitet  zur  Frage  der  rechtlichen  Struk- 
tur des  Herganges  über.  Sicher  handelt  es  sich  vom  Stand- 
punkt der  Gläubiger  insofern  um  eine  teilweise  Auflösung  der 
Aktiengesellschaft,  als  für  jene  lediglich  die  Größe  des  Grund- 
kapitals als  Garantiefonds  von  Bedeutung  ist.  Wird  das 
Grundkapital  beispielsweise  auf  den  fünften  Teil  herabgesetzt, 
so  ist  wirtschaftlich  der  Hergang  für  die  Gläubiger  in  der 
Regel  kaum  verschieden  von  dem  der  gänzlichen  Auflösung, 
bei  Herabsetzungen  auf  den  halben  oder  einen  größeren  Bruch- 
teil des  bisherigen  Grundkapitals  liegt  für  sie  eine  teilweise 
Auflösung  vor.  Doch  ist  nicht  zu  vergessen,  daß  rechtliche 
Unterschiede  gegenüber  der  Auflösung  auch  für  die  Gläubiger 
insofern  bestehen,  als  sie  dort  unter  allen  Umständen  dazu  ge- 
drängt werden,  Befriedigung  oder  Sicherstellung  ihrer  Forde- 
rungen zu  erlangen,  bevor  durch  Verteilung  unter  die  Aktionäre 
das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  verflüchtigt  und  damit 
jeder  Rest  der  rechtlichen  Existenz  ihres  Schuldners  beseitigt 
wird,  während  hier  ihnen  stets  noch  die  Körperschaft  ver- 
haftet bleibt,  deren  Vermögen  sich  vermehren  und  deren 
Grundkapital  wieder  erhöht  werden  kann*)  —  als  femer  die 
Ansprüche  der  Gläubiger  gegebenenfalls  nur  einen  Betrag  zu 
erreichen  brauchen,  für  den  auch  das  herabgesetzte  Grund- 
kapital als  genügender  Garantiefonds  erscheint.*) 

Hat  somit  schon  vom  Standpunkt  der  Gläubiger  aus  die 
Subsumtion  der  Grundkapitalsherabsetzung  unter  die  Rubrik 

1)  Oben  S.  210. 

«)  Vgl.  Deutschland  288  Abs.  3. 

')  Daß  solche  Erhöhung  sogar  gleichzeitig  mit  der  Herabsetzung  zu- 
lässig ist,  darüber  siehe  unten  S.  638. 

*)  Insbesondere  wird  dies  der  Fall  sein,  wenn  die  Herabsetzung 
wegen  Überfülle  unvorwendbarer  Kapitalien  erfolgt.  Solchenfalls  ist  ein 
tatsächliches  Interesse  der  Gläubiger  an  ihrer  Befriedigung  nicht  yor- 
handen. 
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der  teilweiseii  Auflösung  nur  die  Berechtigung  eines  Ver- 
gleiches, so  ist  bei  isolierter  Betrachtung  der  Körperschaft 
und  ihrer  Ausgestaltung  diese  Auffassung  noch  weniger  zu- 
treffend. Denn  die  Körperschaft  als  Rechtssubjekt  bewahrt 
die  Identität.  Weder  läßt  sich  behaupten,  daß  die  Aktien- 
gesellschaft mit  dem  herabgesetzten  Gnmdkapital  ein  neues 
Rechtssubjekt  darstellt,  das  kraft  Gesamtrechtsnachfolge  an 
die  Stelle  der  alten  Aktiengesellschaft  tritt,  noch  läßt  sich 
annehmen,  daß  die  Aktiengesellschaft  durch  den  Herabsetzungs- 
beschluß in  ein  Liquidationsstadium  tritt,  vielmehr  ist  es  die 
alte  Aktiengesellschaft,  die  zu  werbenden  Zwecken  zu  be- 
stehen fortfahrt.^)  Es  bleiben  Firma ^)  und  Organe  die 
alten.  Besondere  Liquidationsorgane  treten  nirgends  ein,  auch 
in  den  Ländern  nicht,  deren  Recht  eine  Mitwirkung  des 
Gerichts  stattfinden  läßt.  Der  Vorstand  behält  die  gleiche 
Vertretungsbefugnis  wie  bisher,  nicht  einmal  seine  interne 
Geschäftsführung  erfahrt  eine  Änderung.  Eine  Art  Liqui- 
dationsbilanz wird  von  den  meisten  Gesetzen  nicht  verlangt,*) 
vielmehr  erfolgt  die  Bilanzierung  in  den  bisherigen  Zeiträumen 
und  nach  Maßgabe  der  für  gewöhnliche  Bilanzen  aufgestellten 
Normen.  Statutenänderungen  sind  uneingeschränkt  zulässig. 
Die  Handlungsvollmachten  aller  Art,  einschließlich  der  Prokura, 


*)  Der  Einfluß  der  Herabsetzung  auf  von  der  Aktiengesellschaft  ge- 
schlossene obligatorische  Verträge  ist  deshalb,  von  besonderen  Ausnahmen 
abgesehen,  grundsätzlich  zu  leugnen.  Das  von  der  Liquidation  Gesagte 
gilt  hier  nicht.  Nur  dann,  wenn  sich  hinter  der  Herabsetzung  eine  Ver- 
schlechterung der  Vermögenslage  verbirgt,  könnte  dem  anderen  Teil  ein 
Kücktritt  oder  Retentionsrecht  zu  Gute  kommen.  Vgl.  deutsches  B.G.B. 
§  321,  §  610;  Ring  zu  §  289  Nr.  5;  Revue  des  societes  VI  p.  438;  vgl. 
Hans.  Ger.  Zeitung  1883  Nr.  4. 

^  Nur  in  England  muß  die  Aktiengesellschaft  während  eines  vom 
Gerichtshof  zu  bestimmenden  Zeitraumes  der  Firma  den  Zusatz  „and 
reduced"  geben,  wovon  aber  für  gewisse  Fälle  dispensiert  werden  kann. 
Doch  ist  auch  dies  nur  eine  vorübergehende  Veränderung  (Comp.  Act 
1867  sect.  10,  1877  sect.  4).  In  den  Ländern,  deren  Gesetz  Angabe  des 
Grundkapitals  in  der  geschäftlichen  Tätigkeit  gebietet  (Bd.  I  S.  156),  muß 
allerdings  nun  der  Betrag  des  reduzierten  Grundkapitals  angegeben  werden. 

')  Ausnahme  Spanien  168  Abs.  7. 
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bleiben   bei  Bestand.     Selbst  Dividendenverteilongen   können 
stattfinden.     In   allen   diesen    Beziehungen   steht   die   Herab- 
setzung  der   Erhöhung    des   Grundkapitales   gleich.^)     Auch 
darin  äußert  sich  die  Analogie  beider,  daß  die  Herabsetzung 
sowenig  eine  Verminderung  des  Gesellschaftsvermögens  als  die 
Erhöhung  eine  Vermehrung  desselben  zu  enthalten  braucht^ 
—  wie  der  Fall   der   ziffernmäßigen  Herabsetzung^)  lehrt  — 
und    als    die   Herabsetzung   sowenig   von    einer   Tilgung   von 
Mitgliedschaftsrechten  notwendig  begleitet  ist,  als  die  Erhöbung 
von  einer  Neuschaffung,   wie  der  Fall  der  teilweisen  Zurück- 
zahlung von  Einlagen  an  alle  Aktionäre  dartut.    Ja,  man  wird 
sagen  dürfen,   daß   bei   der  Herabsetzung   des  Grundkapitals 
das    Ausscheiden   von    Mitgliedschaftsrechten    die    Ausnahme 
bildet,   während    bei   der  Erhöhung  die  Schaffung  neuer  Mit- 
gliedschaftsrechte die  Regel  darstellt.     Insofern   ist  hier  die 
Übertragung  der  Grundsätze  von  der  Auflösung  noch  weniger 
gerechtfertigt,  als  dort  die  Herübernahme  der  Grundsätze  von 
der  Gründung.    Endlich  läßt  sich  auch  nicht  sagen, ^)  daß  in 
der  Herabsetzung  stets   eine  Minderung   der  Haftpflicht  der 
Aktionäre  und  deshalb  eine  teilweise  Auflösung  läge.     Denn 
jedenfalls  wird  bei  der  bloß  ziffernmäßigen  Abschreibung  die 
Haftpflicht  des  Aktionärs  in  keiner  Weise  gemindert,  er  erhält 
von  der  Einlage  nichts   zurück   und   ihm  wird    die   schuldige 
Einlage  nicht  erlassen.    Er  hat  lediglich  die  Aussicht,  früher 
Dividenden  zu  beziehen. 

Nach  dem  Vorgetragenen  ist  es  nicht  zutreffend,  wenn 
die  Bedeutung  der  Herabsetzung  darin  erblickt  wird,  daß 
durch  sie  die  Aktiengesellschaft  bezüglich  eines  Teiles  des 
Gioindkapitals  in  das  Stadium  der  Auflösung  trete  und  bezüglich 
dieses  ihre  produktive  Seite  verloren  habe.*)  Wäre  dies  zu- 
treffend, so  wäre  die  Aktiengesellschaft  nicht  in  der  Lage, 
mit  diesem  Teile  geschäftliche  Verbindlichkeiten  zu  produktiven 


>)  Siehe  oben  S.  447  f^. 

«)  Vgl.  in  letzterer  Hinsicht  oben  S.  445.  446. 

»)  Siehe  oben  S.  621  fg. 

*)  So  Maßmann  bei  Holdheim  11  S.  375. 

»)  So  Maßmann  a.  a.  0.  S.  377. 
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Zwecken  einzugehen.  In  Wahrheit  aber  findet  eine  derartige 
Scheidung  gar  nicht  statt.  ^)  Das  Gesetz  sorgt  nur  dafür, 
daß  der  diesen  Teil  darstellende  Betrag  nicht  denjenigen 
Gläubigern,  deren  Forderungen  bereits  begründet  sind,  zu 
Gunsten  der  Aktionäre  entzogen  wird.  Im  übrigen  kann  die 
Aktiengesellschaft  das  ihn  ausmachende  Vermögen  auch  in  der 
Zeit  zwischen  der  Fassung  und  Ausführung  des  Herabsetzungs- 
beschlusses zu  produktiven  Zwecken  verwenden  und  der  daraus 
gezogene  Gewinn  fallt  in  die  Kasse  der  Körperschaft. 

Rechtlich  liegt  in  der  Herabsetzung  des  Grundkapitals 
vielmehr  nichts  weiter  als  eine  den  Gläubigern  nachteilige 
Veränderung  ihrer  Ausgestaltung  in  einem  wesentlichen  Punkt, 
der  Größe  des  den  Gläubigern  reservierten  Fonds,  möglicher- 
weise auch  eine  Verminderung  der  Zahl  der  Mitgliedschafts- 
rechte. Aber  der  letztere  Umstand  ist  nicht  wesentlich  und 
für  die  rechtliche  Struktur  deswegen  unerheblich,  weil  auch 
eine  Verminderung  der  Mitgliedschaftsrechte  ohne  Herabsetzung 
des  Grundkapitals  vorkommt,  dann  nämlich  wenn  aus  dem 
Reingewinn  Aktien  eingezogen  werden. 

§120. 
d)  Erfordernisse  der  Herabsetzung. 

Die  bisherigen  Erörterungen  lehrten,  daß  die  nahe  wirt- 
schaftliche Verwandtschaft  der  Herabsetzung  mit  der  Auf- 
lösung nicht  verleiten  darf,  beide  rechtlich  zusammenzuwerfen. 
Daraus  ergibt  sich,  daß  eine  Übertragung  der  Grundsätze  von 
der  Auflösung  nur  innerhalb  enger  Grenzen,  d,  h.  soweit  die 
Interessen  der  Gläubiger  in  Frage  kommen,  zulässig  erscheint* 

Innerhalb  des  Verbandslebens  erscheint  dagegen  die  Herab- 
setzung als  eine  von  der  Auflösung  zu  scheidende  Maßregel. 
Die  für  einen  Auflösungsbeschluß  gesetzlich  aufgestellten 
Voraussetzungen  sind  deshalb  nicht  ohne  weiteres  auf  die 
Herabsetzung  übertragbar.  Verlangt  das  Gesetz  eine  gewisse 
Mehrheit  für  jenen,  so  ist  nicht  ohne  weiteres  die  gleiche 
Mehrheit  für  die  Herabsetzung  erforderlich  oder  stets  genügend. 


')  Vgl.  11.0.H.G.  XXIV  S.  246. 
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Vielmehr  ist  in  Ermanglung  positiver  Bestimmungen  für  den 
Herabsetzungsbeschluß  die  fiir  eine  Statutenänderung  erforderte 
Mehrheit^)  notwendig,  es  sei  denn,  daß  das  Urstatut  für  die 
Herabsetzung  strengere  Voraussetzungen  aufgestellt  hat  oder 
daß  es  sich  um  Verletzung  von  Einzelrechten  der  Aktionäre 
handelt.^) 

Denn  die  Herabsetzung  des  Grundkapitales  stellt  wie  die 
Erhöhung  desselben^)  unzweifelhaft  eine  Statutenänderung  dar 
und  zwar  auch  in  dem  Falle,  wenn  das  Urstatut  die  Herab- 
setzung im  Wege  der  Amortisation  vorbehalten  hat.  Auch 
liegt  die  Statutenänderung  hier  bereits  im  Herabsetzungs- 
beschluß^)  Denn,  wenngleich  die  Durchführung  der  Herab- 
setzung von  der  Befriedigung  oder  Sicherstellung  der  Gläubiger 
abhängig  ist,  so  bedarf  es  eines  neuen  Beschlusses  nachträglich 
nicht,  weil  die  Abschreibung,  Auszahlung  oder  der  Erlaß  der 
Herabsetzungssumme  reine  Verwaltungsmaßnahmen  darstellen.*) 
Nur  aus  Zweckmäßigkeitsgrundsätzen  verlangen  einzelne  Gesetze, 
daß  die  Tatsache  der  erfolgten  Herabsetzung^)  nachträglich 
gehörig  kundgegeben  werde.')  In  der  Tat  stellen  die  meisten 
Gesetze  für  den  Herabsetzungsbeschluß  die  gleichen  Erforder- 

^)  In  Ermanglung  besonderer  Grundsätze  würde  also  auch  hier  Zu> 
Stimmung  aller  Aktionäre  erforderlich  sein.     Siehe  oben  S.  197. 

«)  Siehe  oben  S.  200  ff. 

^)  Oben  S.  448. 

*)  Vgl.  Äehm  §  117. 

*)  Anders  bei  der  Erhöhung,  wo  theoretisch  der  Schwerpunkt  in 
das  Stadium  der  Aufbringung  des  neuen  Kapitals  fällt.  Siehe  oben  S.  448ff. 
und  Ring  zu  §  288  Nr.  9,  Rehm  §  119. 

ö)  "Wann  ist  die  Herabsetzung  „erfolgt"?  Gemeint  ist  vom  Gesetz 
die  Ausführung  durch  Rückzahlung,  Zusammenlegung  u.  s.  w.  Rehm  §  120. 

')  Vgl.  Deutschland  291.  Von  wann  ab  ist  in  der  Bilanz  das 
niedrigere  Grundkapital  zu  buchen?  Eigentlich  schon  mit  dem  Herab- 
setzungsbeschluß, sobald  derselbe  rechtswirksam  geworden  ist  (so  auch 
Rehm  a.  a.  O.),  aber  es  dürfte  dem  Geist  des  Gesetzes  mehr  entsprechen, 
wenn  die  Buchung  erst  nach  Beobachtung  der  zu  Gunsten  der  Gläubiger 
erlassenen  Schutzvorschriften  erfolgt,  weil  sonst  auf  deren  Kosten  Divi- 
denden an  die  Aktionäre  gezahlt  werden  konnten.  So  auch  österr. 
Regul.  §  18. 
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nisse  auf,  wie  fiir  eine  Statutenänderung.^)  Einzelne  gehen 
weiter  und  enthalten  strengere  Anforderungen.  So  kann  nach 
deutschem  Recht  die  Herabsetzung  nur  mit  einer  Mehrheit 
beschlossen  werden,  die  mindestens  drei  Vierteile  des  bei  der 
Beschlußfassung  vertretenen  Grundkapitals  umfaßt,  das  Statut 
kann  nicht  geringere,  sondern  nur  schärfere  Bedingungen 
aufstellen,^)  z.  B.  eine  noch  größere  Mehrheit  oder  Ein- 
stimmigkeit oder  die  Abstimmung  in  zwei  auf  einander  folgenden 
Generalversammlungen .  Nordamerika*nische  Statutarrechte 
zählen  die  Herabsetzungsbeschlüsse  zu  denjenigen  Statuten- 
änderungen, die  verstärkter  Mehrheit  bedürfen.^)  Endlich 
sind  hierhin  diejenigen  Gesetze  zu  zählen,  die  für  den  Herab- 
setzungsbeschluß eine  gerichtliche  Zustimmung  verlangen,  ohne 
solche  für  gewöhnliche  Statutenänderungen  zu  fordern.*)  Daß 
umgekehrt  einzelne  Gesetze  für  die  Herabsetzung  im  Wege 
der  statutarisch  vorbehaltenen  Amortisation  von  einem  Be- 
schlüsse absehen,  ist  früher*^)  erörtert  werden. 

Als  Statutenänderung  ist  die  Herabsetzung  des  Grund- 
kapitals ausschließlich  der  Generalversammlung  vorbehalten. 
Sie  kann  anderen  Gesellschaftsorganen  nicht  delegiert  werden.^) 
Doch  gilt  dies  nur  vom  Herabsetzungsbeschluß.  Die  Aus- 
führung desselben  ist  Sache  der  Exekutivorgane. 


1)  Italien  158  Nr.  4,  7;  Schweiz  670,  644  Abs.  3  Mr.  2;  Spanien  168 
Abs.  1,  5;  Argentinien  354  Abs.  1  Nr.  4,  7;  Schweden  33  Abs.  2;  Serbien 
63'^-';  Comp.  Act  1867  sect.  9,  1862  sect.  50;  Japan  220;  vgl.  auch  für 
das  Allg.  D.H.G.B.  Renaud  S.  83. 

*)  §  288  Abs.  1,  §  275.  Daß  die  schärferen  Bestimmungen  nur  im 
Urstatut  aufgestellt  werden  können,  wie  P  inner  zu  §  288  Anm.  V,  1  an- 
nimmt, geht  aus  dem  Gesetz  nicht  hervor. 

»)  Vgl.  Cookp.  1634,  1635,  1657,  1658,  1662,  1707,  1789,  1824  u. s.w. 

*)  Oben  S.  615. 

»)  Oben  S.  620  f, 

*)  Vgl.  R.G.E.  XXVI  S.  134.  Unzulässig  wäre  es  auch,  einen 
Maximalbctrag  der  Herabsetzung  im  Beschlüsse  festzusetzen,  aber  die 
nähere  Bestimmung  innerhalb  jener  Grenzen  dem  Vorstand  oder  Auf- 
sichtsrat zu  überlassen.  Doch  macht  sich,  wie  bei  der  Erhöhung  des 
Grundkapitals,  auch  hier  in  der  Praxis  eine  mildere  Richtung  geltend. 
Vgl.  Kammergericht  bei  Holdheim  VI  S.  129,   Simon,   Bilanzen  §56. 
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Soweit  die  Statutenänderung  einer  Eintragung  oder 
sonstigen  Publikation  bedarf,  gilt  das  gleiche  für  den  Herab- 
setzungsbeschluß. ^)  Erst  mit  der  erfolgten  Eintragung  erlangt 
er  Wirksamkeit  und  ist  seine  Ausfuhrung  zulässig. 

Der  Herabsetzungsbeschluß  muß  nicht  bloß  die  Größe 
des  Herabsetzungsbetrages,  sondern  auch  die  Art  der  Durch- 
führung der  Herabsetzung  angeben.-)  In  ersterer  Hinsicht 
bestehen  in  Ermanglung  positiver  Vorschriften^)  Grenzen  für 
ihn  nur  da,  wo  das  Gesetz  für  das  Grundkapital  Mindest- 
beträge aufstellt^)  oder  bei  Sinken  der  Mitglieder  unter  oine 
gewisse  Zahl  Auflösung  eintreten  läßt.*)  Daß  ferner  der  ge- 
setzliche Mindestbetrag  der  Aktien  nicht  durch  ihn  tangiert 
werden  darf,  ist  bereits  bemerkt  worden.®) 

Was  die  Art  der  Durchführung  betrifft,  so  genügt  es,  daß 
der  Beschluß  dieselbe  so  deutlich  kennzeichnet  und  so  fest 
umgrenzt,  daß  der  Zweck  klar  ersichtlich  ist  und  daß  hinsichtlich 
der  Ausführung  die  Verwaltungsorgane  kein  willkürliches  Er- 
messen haben,  "^  während  es  nicht  nötig  sein  wird,  daß  unter- 
geordnete Details  technischer  Art  mit  aufgenommen  werden. 

Der  wirksam  gewordene  Herabsetzungsbeschluß  kann  nicht 
durch  einfachen  Generalversammlungsbeschluß  oder  durch  ein- 


*)  Vgl.  Deutschland  289  Abs.  1,  Italien  96  Abs.  2,  Portugal  116, 
Engl.  Comp.  Act  1867  sect.  9. 

*)  Also,  ob  der  Weg  der  stufenweisen  oder  der  einheitlichen  Herab- 
setzung gewählt  ist  und  welche  Art  derselben,  femer  die  näheren  Modali- 
täten insbesondere  der  Auslosung,  der  Zusammenlegung,  auch  die  zeit- 
liche Grenze,  bis  zu  der  die  Herabsetzung  erfolgen  müsse.  Ein  Beschluß, 
dem  genügende  Deutlichkeit  in  dieser  Hinsicht  fehlt,  ist  nichtig.  Etwas 
weit  gehend  R.G.E.  XXVI  S.  134.     Vgl.  auch  Staub  §  288  Anm.  16. 

8)  Siehe  oben  S.  621. 

*)  Oben  S.  624;  Spelling  §  443. 

^)  Oben  S.  514.  Dagegen  läßt  sich  nicht  sagen,  daß  eiu  Herab- 
setznngsbeschluß  die  Zahl  der  Aktienrechte  nicht  unter  die  für  die 
Gründung  erforderliche  vermindern  darf.  Insbesondere  würde  dies  im 
Falle  der  Amortisation  nicht  gelten  können. 

«)  Obeu  S.  624. 

^)  Man  wird  es  nicht  für  geradezu  unzulässig  erklären  dürfen,  wenn 
der  Herabsetzungsbeschluß  den  Verwaltungsorganen  eine  von  mehreren 
Arten  der  Ausführung  zur  Wahl  überläßt. 


Erfordernisse  der  Herabsetzung.  637 

fache  StatutenäDderuDg  wieder  aufgehoben  werden.  Da  viel- 
mehr kein  Aktionär  gezwungen  werden  kann,  über  den  Betrag 
der  statutarisch  auferlegten  Verpflichtungen  Einlagen  zu  machen, 
so  bedürfte  es  zur  Zurücknahme  der  Zustimmung  aller  be- 
teiligten Aktionäre  jedenfalls  dann,  wenn  es  sich  um  die 
Zurückzahlung  oder  den  Erlaß  schuldiger  Einlagen  handelt. 
Al)er  auch  darüber  hinaus  läßt  sich  eine  nachträgliche  Beseitigung 
des  Herabsetzungsbeschlusses  nach  aktienrechtlichen  Grund- 
sätzen durch  einfache  Statutenänderung  nicht  konstruieren. 
Vielmehr  bedürfte  es  einer  Erhöhung  des  Grundkapitals,  und 
es  würden  solchenfalls  die  für  jene  maßgebenden  Grundsätze 
Platz  greifen.  Das  gilt  nicht  bloß  für  die  erfolgte  Herab- 
setzung, sondern  schon  für  die  durch  Eintragung  wirksam  ge- 
wordene.^) Denn  wenngleich  mit  Bezug  auf  die  Aktionäre 
die  Durchführung  der  für  die  Gläubiger  getroffenen  Schutz- 
maßregeln eine  Bedingung  für  die  Entstehung  des  Anspruches 
auf  die  Rückzahlungssumme  bildet,  so  liegt  doch  in  dem 
Herabsetzungsbeschlusse  selbst  bereits  die  Ermäßigung  des 
Grundkapitals.  Es  wäre  deshalb  auch  in  dem  Falle,  daß  die 
Herabsetzung  in  der  Form  bloßer  Abschreibung  oder  der 
Umwandlung  von  Teilen  des  Grundkapitals  zu  Teilen  des 
Reservefonds  sich  vollziehen  soll,  die  nachträgliche  Zurück- 
nahme des  wirksam  gewordenen  Beschlusses  nicht  angängig, 
vielmehr  bedürfte  es  auch  solchenfalls  eines  Erhöhungs- 
beschlusses. Dagegen  ist  nicht  ausgeschlossen,  daß  jederzeit 
ein  Auflösungsbeschluß  ergeht,  der  die  Ausführung  des  noch 
nicht  durchgeführten  Herabsetzungsbeschlusses  vereitelt,  und 
selbstverständlich  würde  der  ausbrechende  Konkurs  die  gleiche 
Folge  haben,  da  in  beiden  Fällen  die  Aktiengesellschaft  in 
das  definitive  Abwicklungsstadium  tritt.  Endlich  kann  auch 
der  Herabsetzungsbeschluß  die  Hinfälligkeit  der  Herabsetzung 
unter  gewissen  Voraussetzungen  aussprechen.*) 


')  Bis  zur  Eintragung  wird  man  eine  Zurücknahme  des  Beschlusses 
mit  der  für  eine  Statutenänderung  erforderlichen  Mehrheit  zulassen  dürfen. 

*)  De  lege  ferenda  wäre  die  Bücknahme  eines  Herabsetzungsbeschlussea 
mit  der  für  Statutenänderungen  erforderlichen  Mehrheit  zu  wünschen.  Vgl. 
Loewenfeld  S.  476. 
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Mit  dem  Herabsetzungsbeschluß  wird  nicht  selten  ein  Er- 
höhungsbeschluß verbunden.  Dies  ist  insbesondere  der  Fall 
bei  bloß  ziffernmäßiger  Herabsetzung  infolge  erlittener  Ver- 
luste. Die  Zulässigkeit  einer  derartigen  Maßregel  unterliegt 
keinem  Bedenken,')  auch  können  die  Formen  der  Erhöhung 
hier  beliebig  gewählt  werden.-)  Die  Frage,  ob  denjenigen 
Aktionären,  die  nicht  an  der  Erhöhung  sich  beteiligen,  eine 
stärkere  Heranziehung  zur  Herabsetzung  auferlegt  werden  kann, 
ist  richtiger  Ansicht  nach  zu  verneinen,  weil  solch'  Beschluß 
gegen  den  Grundsatz  der  Gleichberechtigung  verstößt  und 
implicite  den  Aktionären  die  Verpflichtung  zu  Leistungen  über 
den  Nennbetrag  auferlegt.*) 

§  121. 
e)  Durchführung  der  Herabsetzung. 

Wenden  wir  uns  nunmehr  zu  den  im  Interesse  der 
Gläubiger  erlassenen  Schutz  Vorschriften,  so  sind  hier  die- 
jenigen Gläubiger,  deren  Ansprüche  aus  der  Zeit  vor  der 
Wirksamkeit  der  Herabsetzung  herstammen  (die  sogen,  alten 
Gläubiger)  von  den  späteren  Gläubigern  zu  scheiden.  Was 
die  letzteren  betrifft,  so  sind  sie  in  rechtliche  Beziehungen 
zu  einer  Aktiengesellschaft  mit  gemindertem  Grundkapital  ge- 
treten, sie  können  deshalb  sich  über  die  Herabsetzung  nicht 
beschwert  fühlen.*)     Da  die  Herabsetzung  zunächst  eine  recht- 


J)  Vgl.  R.O.H.G.  XXV  S.  2H6— 268.  Mit  Recht  wird  hier  hervor- 
gehoben, daß  zwar  eine  Beeinträchtigung  des  Stammaktionärs  dadurch 
eintreten  kann,  daß  die  alten  Werte  zu  niedrig  eingeschätzt  sind  und  er  an 
ihnen  nunmehr  bloß  mit  dem  reduzierten  Betrag  seiner  Aktie  partizipiert, 
daß  dies  aber   bei  nachfolgender  Erhöhung   nicht  minder   der  Fall  wäre. 

•)  Oben  S.  445  fg.      Gewisse  werden  sich  freilich  von  selbst  verbieten. 

')  Es  liegt  der  Fall  hier  nicht  anders,  wie  der  oben  S.  372  Anm.  4 
erörterte  der  Schaffung  von  Vorzugsaktien  durch  Zuzahlung.  VgL  Staub 
§  290  Anm.  8;  für  die  (lültigkeit  Ring  zu  §  288  Nr.  10,  Kammergericht 
bei  Holdheim  VI  S.  130,  O.L.G.  Hamm  bei  Holdheim  XI  S.  110, 
O.L.G.  Dresden  ebenda  S.  111.  Dagegen  wieder  Xammergericht  bei 
Holdheim  XI  S.  75  und  R.G.  in  Deutscher  Juristenzeitung  VII  S.  547. 

*)  Selbstverständlich  unbeschadet  des  Schutzes  des  guten  Glaubens 
des  Handelsregisters.    Nach  dem  deutschen  H.G.B.  §  289  Abs.  3  gehören 
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liehe  Ausscheidung  der  Herabsetzungssumme  aus  dem  Ver- 
mögen der  Gesellschaft  nicht  bewirkt,  so  vermögen  sie  freilich, 
solange  die  Zurückzahlung  des  Herabsetzungsbetrages  an  die 
Aktionäre  nicht  geschehen  ist,  wegen  ihrer  Ansprüche  das 
ganze  derzeitige  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  heran- 
zuziehen. Die  Aktionäre  stehen  ihnen  hinsichtlich  des  An- 
spruches auf  den  Rückzahlungsbetrag  solange  nach,  als  dieser 
Anspruch  ein  rein  mitgliedschaftlicher  ist.^)  Sobald  sich  da- 
gegen der  Anspruch  der  Aktionäre  zu  einem  Gläubigeranspruch 
umgewandelt  hat,^)  würden  die  Aktionäre  mit  ihnen  kon- 
kurrieren, was  in  einem  später  ausbrechenden  Konkurse  von 
Bedeutung  wäre.  Die  jederzeitige  Realisierung  des  Herab- 
setzungsbeschlusses können  die  neuen  Gläubiger  jedenfalls 
nicht  beanstanden. 

Die  alten  Gläubiger  dürfen  dagegen  durch  den  Herab- 
setzungsbeschluß nicht  geschädigt  werden.  Am  radikalsten 
wäre  ihnen  geholfen,  wenn  ihre  Zustimmung  zu  der  Herab- 
setzung erfordert  würde.  Doch  würde  die  Gewährung  eines 
Zustimmungsrechtes  an  alle  einzelnen  Gläubiger  das  Verfahren 
nicht  bloß  zu  einem  äußerst  schleppenden  und  langwierigen 
machen,  sondern  geradezu  der  Schikane  des  einzelnen  Tür  und 
Tor  öflFnen.  Dem  ersteren  Umstand  läßt  sich  freilich  durch 
das  Gebot  eines  Proklamas  an  die  Gläubiger  mit  Aufstellung 
einer  Präklusionsfrist  abhelfen,*)  auch  erübrigt  sich  die  Ein- 
holung der  Zustimmung  insoweit,  als  die  Gläubiger  sofort  be- 
friedigt werden.  Soweit  dagegen  die  Aktiengesellschaft  nicht 
befugt  wäre,  eine  vorzeitige  Befriedigung  vorzunehmen,  würde 


zu  den  alten  Gläubigern  alle  diejenigen,  deren  Ansprüche  vor  der  letzten 
öfiFentlichen  Aufforderung,  sich  zu  melden,  begründet  sind. 

^)  Sollte  z.  B.  der  Herabsetzungsbetrag  dem  Reservefonds  zu- 
geschlagen sein,  so  würde  er  den  neuen  Gläubigern  zu  Gute  kommen 
bis  zur  Ausschüttung  des  Reservefonds  als  Dividende,  wozu  u.  U.  eine 
Statutenänderung  nötig  wäre.  Bei  der  reinen  Abschreibung  könnte  re 
vera  das  Vermögen  der  Aktiengesellschaft  wegen  niedriger  Schätzung  viel 
höher  sein  u.  s.  w. 

«)  Siehe  unten  S.  642. 

«)  So  Italien  101  (drei  Monate).  Vgl.  ferner  Comp.  Act  1867  sect.  13, 
17,  Japan  220,  78—80,  Schweden  26. 
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der  Einspruch  eines  einzelnen  die  Ausführung  der  Herabsetzung 
vereiteln.  Aus  diesen  Gründen  haben  die  einzelnen  Gesetz- 
gebungen das  Erfordernis  der  Zustimmung  der  alten  Gläubiger 
teils  abgeschwächt  teils  ganz  beseitigt.  Nach  dem  italien. 
H.G.B.  Art.  101  Abs.  2  hat  über  den  Einspruch  das  Gericht 
zu  entscheiden,  nach  dem  spanischen  H.G.B.  Art.  168  Abs.  5, 6 
darf  zur  Ausführung  der  Herabsetzung  ohne  weiteres  geschritten 
werden,  wenn  das  nach  bewirkter  Herabsetzung  verbleibende 
Gesellschaftsvermögen  den  Betrag  der  Verbindlichkeiten  um 
75^/0  tiberschreitet,  während  andernfalls  völlige  Bezahlung  oder 
Einwilligung  der  Gläubiger  erfolgt  sein  muß.  Andere  Gesetze 
stellen  mit  Recht  der  Einwilligung  und  Befriedigung  die 
Sicherstellung  des  Gläubigers  gleich^)  oder  gestatten  gar  für 
gewisse  Fälle  von  der  Einwilligung,  Befriedigung  oder  Sicher- 
stellung ganz  abzusehen.-)  Das  ungarische  H.G.B.  gestattet 
dem  Gericht,  die  Einwilligung  zur  Durchführung  der  Herab- 
setzung schon  dann  zu  erteilen,  wenn  es  überzeugt  ist,  daß 
die  Gesellschaft  mit  dem  herabgesetzten  Grundkapital  ihren 
Verpflichtungen  nachkommen  kann.*) 

Was  speziell  das  deutsche  Recht  und  die  ihm  folgenden 
Gesetzgebungen*)  betrifft,  so  erklären  sie  die  Vorschriften 
über  die  Auflösung  in  dieser  Hinsicht  für  anwendbar.  Von 
dem  Erfordernis  einer  Einwilligung  der  Gläubiger  zur  Herab- 
setzung oder  von  einem  Ermessen  der  Behörde  ist  demnach 
in  ihnen  keine  Rede.  Es  handelt  sich  allein  darum,  daß  die 
Herabsetzung^)   nicht   eher  effektuiert  werden  kann,   als  bis 


1)  Engl.  Comp.  Act  1867  sect.  11,  14.  Die  Höhe  der  Sicherstellung 
bestimmt  bei  Zweifelhaftigkeit  der  Gerichtshof.  Vgl.  ferner  Japan  220, 
79  Abs.  2. 

*)  Engl.  Comp.  Act  1877  sect.  4,  wenn  durch  die  Herabsetzung  weder 
die  Verbindlichkeit  der  Aktionäre  zur  Zahlung  von  Einlagen  gemindert 
noch  gezahlte  Einlagen  zurückgezahlt  werden,  also  bei  reiner  Abschreibung. 
Ferner  gehören  hierhin  nach  einzelnen  Gesetzen  die  Fälle  der  Amortisation. 
Oben  S.  620. 

»)  §  209.     Vgl.  Bosnien  224,  Serbien  90  Abs.  3. 

*)  Allg.  D.H.G.B.  Art.  248  Abs.  2,  3,  Deutschland  289,  Schweiz  670 
Abs.  2,  3. 

*)  Über  den  besonderen  Fall  der  Amortisation  oben  S.  620. 
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den  alten  Gläubigem^^)  die  sich  auf  die  Yorgeschriebene 
(öffentliche  bezw.  private)  Bekanntmachung  gemeldet  haben 
oder  deren  An»prüche  sonst  bekannt  sind,^)  Befriedigung*) 
oder  Sicherstellnng  gewährt  ist.  Zur  Vornahme  der  Meldung 
ist  vom  Gesetz  die  gleiche  Frist,  wie  bei  der  Auflösung,  das 
sogen.  Sperrjahr/)  aufgestellt.  Vor  Ablauf  der  Frist,  bezw. 
Befriedigung  der  sich  meldenden  Gläubiger,  darf  unter  keinen 
Umständen  der  Herabsetzungsbeschluß  ausgeführt  werden.  Bis 
zum  Ablauf  der  Frist  besteht  ein  Gläubigeranspruch  der 
Aktionäre  auf  Auszahlung  oder  Erlaß  ihrer  Einlagen  über- 
haupt nicht.*)  Gerät  deshalb  während  der  Frist  die  Aktien- 
gesellschaft in  Konkurs  oder  faßt  sie  einen  Auf lösungsbeschluß, 
so  wird  die  Durchführung  der  Herabsetzung  hinfällig.*)  Die 
Aktionäre  würden  nicht  bloß  den  alten,  sondern  auch  den 
neuen  Gläubigern  gegenüber  zurücktreten  müssen.')  Erfolgt 
wider  die  gesetzlichen  Vorschriften  die  Auszahlung  oder  der 
Erlaß  der  Herabsetzungsbeträge,®)  so  sind  die  Aktionäre,  auch 


')  D.  h.  den  Gläubigern,  deren  Ansprüche,  wenn  auch  nur  als  be- 
dingte oder  befristete,  aus  der  Zeit  vor  Eintragung  des  Herabsetzungs- 
beschlusses herstammen.  Über  die  Ausdehnung  des  Begrififes  im  neuen 
deutschen  H.G.B.  oben  S.  638,  639. 

^)  Diese  letzte  Kategorie  läßt  das  neue  deutsche  H.G.B.  §  289  foil;, 
damit  die  Gesellschaft  sich  nicht  großer  Kapitalien  entäußere,  während 
sie  vielleicht  voll  fähig  ist,  die  Gläubiger  zu  befriedigen  (vgl.  Loewen- 
feld  S.  -475). 

')  Daß  befristete  Forderungen  durch  die  Herabsetzung  Fälligkeit 
nicht  erreichen,  ergibt  sich  von  selbst. 

*)  Vgl.  oben  S,  585.  In  Österreich  gilt  auch  hier  die  Frist  von 
3  Monaten. 

»)  So  mit  Kecht  King  zu  §  291  Nr.  6,  während  Staub  §  291 
Anm.  7  und  Mass  mann  a.  a.  0.  S.  380  einen  befristeten  und  bedingten 
Gläubigeranspruch  anerkennen.  Ahnlich  wohl  Keyssner  in  Z.  f.  H.R. 
XX  476. 

•)  So  auch  B ehrend  S.  955  Anm.  28. 

')  Anders  Staub  a.  a.  0.,  der  sie  als  Konkursgläubiger  behandelt, 
aber  den  alten  Gläubigern  gegenüber  zurücktreten  läßt. 

•)  Die  drohende  Realisierung  werden  die  Gläubiger  durch  Klage 
und  einstweilige  Verfügung  hindern  können. 
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die  gutgläubigen,  gehalten,^)  das  Erhaltene  herauszugeben, 
bezw.  die  schuldige  Einlage  zu  leisten,^)  außerdem  haften  die 
Exekutivorgane  den  Gläubigem  nach  Maßgabe  der  bei  der 
Auflösung*)  erörterten  Grundsätze.  Sollte  dagegen  bei  Nicht- 
beobachtung  der  gesetzlichen  Vorschriften  über  die  Herab- 
setzung später  Dividenden  an  die  Aktionäre  gezahlt  werden, 
was  bei  bloßer  Abschreibung  möglich  ist,  so  würden  die  dem 
gutgläubigen  Erwerber  unstatthafter  Dividenden  zu  Gute 
kommenden  Vorschriften*)  auch  hier  zur  Anwendung  ge- 
langen.*) 

Ist  die  Frist  abgelaufen  und  sind  die  Gläubiger,  welche 
sich  gemeldet  haben,  nach  Maßgabe  der  Vorschriften  über 
die  Auflösung  befriedigt  oder  sichergestellt,*)  so  haben  die 
Aktionäre  einen  obligatorischen  Anspruch^)  auf  die  Bück- 
zahlungssumme  *)  erworben  und  die  Befreiung  von  den  schuldigen 
Einlagen  tritt  in  Wirksamkeit.*)  Gerät  die  Aktiengesellschaft 
jetzt  in  Konkurs  oder  tritt  sie  in  Liquidation,  so  würden  die 


')  Bei  nachher  ausbrechendem  Konkurse  der  Aktiengesellschaft  würde 
die  Klage  gegen  sie  der  Konkursverwalter  erheben. 

«)  Oben  S.  587. 

«)  Oben  S.  587. 

*)  Oben  S.  43»ir. 

«»)  Behrend  S.  954. 

•)  Vgl.  O.A.Ö.  Lübeck  in  Z.  f.  H.H.  XI  S.  596. 

')  Folglich  erscheint  dieser  Betrag  jetzt  als  wirkliches  und  nicht 
bloß  als  bloß  buchmäßiges  Passivnm. 

')  Daß  auch  wie  bei  der  Auflösung  statt  baren  Geldes  andere  Gegen- 
stände geleistet  werden  können,  ist  natürlich.  Vgl.  Simon,  Bilanzen 
S.  215,  Loewenfeld  S.  495. 

*)  Einer  besonderen  Feststellung  durch  Beschluß  des  Exekutivorgans, 
wie  bei  der  Liquidation  (oben  S.  593)  bedarf  es  hier  nicht  weiter,  da 
eine  Versilberung  des  Vermögens  nicht  vorgeschrieben  ist.  Die  von 
Pin n er  (§  289  Nr.  VII,  vgl.  auch  Makower  S.  661)  verwendete  Analogie 
der  Dividende  trifft  für  seine  Ansicht  nicht  zu,  da  der  Herabsetznngs- 
beschluß  bereits  die  Höhe  der  Auskehrung  festgesetzt  hat.  Tatsächlich 
mag  ein  solcher  Beschluß  von  Wert  sein.  Simon,  BUanzen  S.  215  sieht 
umgekehrt  bis  zur  erfolgten  Rückzahlung  das  Recht  nur  als  31itglied- 
schaf tsrecht  an. 
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Aktionäre  die  Rückzafalungsansprüclie  neben  den  neuen  Gläu- 
bigern*) geltend  machen  können.^) 

Die  erfolgte  Herabsetzung  ist  nach  deutschem  Recht 
zum  Handelsregister  anzumelden.  Als  erfolgt  ist  sie  an- 
zusehen,  sobald  die  Rückzahlungsbeträge  an  die  Aktionäre 
geleistet,  bezw.  bei  Annahmeverzug  für  sie  deponiert  sind. 
Handelt  es  sich  um  den  Fall  bloß  ziffernmäßiger  Abschreibung, 
so  ist  die  Herabsetzung,  wenn  eine  Zusammenlegung  in  Frage 
kommt,  mit  der  erfolgten  Zusammenlegung  abgeschlossen.*^) 
Liegt  der  Fall  der  Einziehung  von  Aktien  vor,  so  entscheiden 
die  über  die  Amortisation  überhaupt  maßgebenden  Grundsätze.^) 
Hier  wie  in  den  übrigen  Fällen  ist  die  Umwandlung  oder 
Kassierung  der  Aktienurkunden  nicht  Erfordernis  für  den  Ab- 
schluß der  Herabsetzung.  Hatte  vielmehr  der  Aktionär  trotz  er- 
folgter Aufforderung  die  Einreichung  der  Aktienurkunde  behufs 
Umwandlung  verabsäumt,  so  würde  weder  er  noch  ein  gutgläubiger 
Dritter  sich  der  Gesellschaft  gegenüber  darauf  berufen  können, 
daß  die  Aktie  auf  einen  höheren  Nennbetrag  laute.  Eine 
Kraftloserklärung  der  alten  Aktie^  so  wünschenswert  sie  wäre, 
ist  freilich  vom  deutschen  Recht  nicht  vorgesehen. 


^)  Die  alten  Gläubiger  würden  ihnen  vorgehen.  Anders  Hing 
§  289  Nr.  4, 

«)  Der  von  Keyssner  in  Z.  f.  H.R.  XX  S.  476ff.  und  Sträuli 
S.  54  vorgeschlagene  Weg,  ihnen  die  Gefahr  eines  Ausfalls  abzunehmen, 
dürfte  rechtliche  Bedenken  haben. 

»)  Oben  S.  627. 

*)  Oben  S.  140. 
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Zu  §  4.  Über  die  Georgsbank  vgl.  seitdem  vor  allem 
H.  Sieveking,  Genueser  Finanzwesen  mit  besonderer  Berück- 
sichtigung der  Casa  di  S.  Giorgio  1898,  1899  (Volkswirtschaft- 
liche Abhandlungen  der  badischen  Hochschulen  Bd.  I,  3, 
Bd.  III,  3). 

Zu  §  6.  Vgl.  noch  Thal  1er,  les  societes  par  actions 
dans  Tancienne  France  (Annales  de  droit  commercial  XV 
p.  185 fif.);  Gagliano  in  Diritto  commerciale  XXI  S.  Iff.; 
über  das  erste  Auftreten  des  Wortes  „Aktie^^  Colenbrander 
in  Z.  i  d.  g.  Handelsrecht  L  S.  383  flF. 

Zu  §  7  S.  72.  Seitdem  erging  die  französische  Aktiennovelle 
vom  9.  Juli  1902  (Loi  du  9  Juillet  1902,  tendant  k  complet^r 
Tarticle  34  du  Code  de  commerce  et  l'article  3  de  la  Loi  du 
26  Juillet  en  ce  qui  concerne  les  actions  de  priorite  et  les 
actions  d'apport)  vgl.  Keyssner  in  Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht 
LIII  S.  168  ff. 

S.  73.  Anm.  4.  In  Rumänien  erging  ein  Gesetz  am 
31.  März  1900,  welches  die  Gründung  ausländischer  Gesell- 
schaften in  Rumänien  betrifft  (Annales  de  droit  commercial  XV 
p.  119). 

S.  74.  Die  betreffs  Serbien  gemachte  Angabe  ist  un- 
zutreffend. Am  22./10.  Dezember  1896  erging  ein  besonderes 
Aktiengesetz,  dessen  deutsche  Übersetzung  in  der  Z.  f.  d.  g. 
Handelsrecht  L  S.  605  ff.  abgedruckt  ist.  Es  steht  wesentlich 
unter  deutschem  Einfluß.  Für  Bd.  11  dieses  Werkes  ist  es 
benutzt. 

In  Bulgarien  erging  unter  dem  19.  Mai  1897  ein 
Handelsgesetzbuch,  das  ins  Französische  von  N.  A.  Pavlitis 
übersetzt  ist   (Philippopel    1898).     Vgl.   dazu   Burchard   in 
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Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht  XL VIII  S.  594.  Es  steht  wesentlich 
unter  ungarischem  und  rumänischem  (»» italienischem)  Einfluß. 

S.  77.  Über  ältere  preußische  Kompagnien  vgl.  noch 
Rtihl  im  „Bär"  1876,  vgl.  Z.  f.  d.  ges.  Aktienwesen  V  Nr.  2. 

S.  80.  Vgl.  auch  Grünhut,  „Zur  Reform  des  Aktien- 
gesellschaftsrechts" in  seiner  Zeitschrift!  S.  79flF. 

S.  82.  Für  Osterreich  erging  unter  dem  20.  September 
1899  eine  „Verordnung  der  Ministerien  des  Inneren,  der 
Finanzen,  des  Handels,  der  Justiz  und  des  Ackerbaues,  mit 
welcher  ein  Regulativ  für  die  Errichtung  und  Umbildung  von 
Aktiengesellschaften  auf  dem  Gebiete  der  Industrie  und  des 
Handels  verlautbart  wird."  Sie  ist  (nicht  vollständig)  in  Z.  f. 
d.  g.  Handelsrecht  Bd.  XLIX  S.  311  abgedruckt  und  von 
Keyssner  kommentiert.  Zur  Literatur  über  sie  Nothnagel 
in  Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht  Bd  L  S.  111  flF.,  Kleinwächter  in 
den  Wiener  Jurist.  Blättern  XXVIII  (1899).  S.  413.  Sie  ist 
in  Bd.  II  dieses  Werkes  benutzt. 

S.  82  Anm.  1.  Über  Statuten  deutscher  Kolonialgesell- 
schaften vgl.  K.  Lehmann  in  Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht  Bd.  LIII 
S.  IflF. 

S.  86.  Für  durch  Parlamentsakt  inkorporierte  Kompagnien 
ist  The  companies  clauses  consolidation  Act  (8  u.  9  Vict.  c.  16) 
maßgebend. 

S.  88.  Die  Reform  ist  erfolgt  durch  die  Comp.  Act  1900 
(63  u.  64  Vict.  c.  48).  Vgl.  deren  Text  mit  Kommentar  (von 
Cruesemann-Keyssner)  in  Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht  Bd.  L 
S.  526  ff.  Vgl.  femer  die  treffliche  Schrift  von  G.  Schirr- 
meister, Die  englische  Aktiennovelle  vom  8.  August  1900, 
Berlin  1901. 

S.  89.  Der  norwegische  Entwurf  von  1894  ist  in  ver- 
änderter Gestalt  1900/1901  dem  Storthing  zugegangen  (zitiert 
in  Bd  II  als  norwegischer  Entwurf  11),  ist  aber  vom  Storthing 
abgelehnt  worden. 

Für  Dänemark  erschien  1901  ein  Aktiengesetzentwurf 
mit  Motiven.  Vgl.  über  ihn  K.  Lehmann  in  Z.  f.  d.  g. 
Handelsrecht  Bd.  LI  S.  612 ff.  und  M.  Pappenheim  in 
Holdheim  XI  S.  Iff. 


G46  Nachträge  zu  Bd.  1. 

Für  Rußland  erging  eine  Ministerial-Verfiigung  am 
21.  Dezember  1901  betr.  Abänderung  und  Ergänzung  der 
geltenden  Gesetzesbestimmungen  über  die  Generalversammlungen 
und  das  Revisionswesen  bei  Aktiengesellschaften  sowie  über 
die  Zusammensetzung  ihrer  Verwaltungskörper.  Vgl.  Z.  f.  d. 
g.  Handelsrecht  Bd  LIII  S.  560  ff.,  wo  eine  deutsche  Über- 
setzung abgedruckt  ist,  und  Mallieux,  la  societe  anonyme 
d'aprds  le  droit  civil  russe.  Paris-Brüssel  1902.  —  Für  Bd.  II 
dieses  Werkes  ist  sie  benutzt. 

Das  finnische  Gesetz  ist  ausführlich  dargestellt  von 
AV.  Chydenius  in  Tidsskr  utg.  af  juridiska  Föreningen  i 
Finland  1897  S.  167  ff.  Es  ist  stark  vom  deutschen  Recht 
beeinflußt. 

S.  90  Anm.  7.  Vgl.  über  The  Ontario  Companies  Act 
(Au  Act  respecting  the  incorporation  and  regulatiou  of  Joint 
stock  companies),  bestehend  aus  107  §§  Annuaire  de  legislation 
etrangöre  XXVII  (1897)  p.  1010  ff. 

S.  90  Anm.  8.  In  Japan  ist  an  Stelle  dessen  mit  dem 
16.  Juni  1899  ein  neues  Handelsgesetzbuch  getreten,  das  von 
Lönholm  ins  Deutsche  übersetzt  ist.  Vgl.  dazu  P.  Rehme 
in  Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht  Bd.  LI  S.  Iff.  Es  ist  für  Bd.  II 
benutzt,  die  wichtigsten  Abweichungen,  die  für  Bd.  I  in 
Betracht  kommen,  werden  hier  vermerkt  werden. 

S.  91.  Auch  bei  Gelegenheit  der  Pariser  Weltausstellung 
von  1900  wurde  ein  Kongreß  abgehalten,  dessen  Bericht  1900 
erschien.  Vgl.  dazu  K.  Lehmann  in  Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht 
Bd.  LI  S.  292. 

S.  92.  Von  Co  sack  s  Lehrbuch  ist  inzwischen  die  6.  Aufl., 
von  dem  von  Gar  eis  ebenfalls  Auflage  6  erschienen.  Vgl. 
ferner  Dernburg,  Das  bürgerliche  Recht  des  deutschen  Reichs 
und  Preußens  Bd.  I  §§  81  ff. 

S.  93.  Von  den  Kommentaren  zum  neuen  deutschen 
H.G.B.  sind  bis  zum  Aktienrecht  bereits  gelangt  die  von 
Makower  (12.  Aufl.),  Ring  (Lehmann-Ring)  und  Staub 
(6.  und  7.  Aufl.),  während  die  von  Düringer-Hachenburg 
und  Goldmann  es  noch  nicht  erledigt  haben.  Dazu  sind  die 
besonderen  Kommentare  von  Pinner  (1899),  R.  und  F.  Esser 


Nachträge  zu  Bd.  I.  547 

(2.  Aufl.  1899),  Alexander  Katz-Dyhrenfurth  (1899), 
Meyer  (3.  Aufl.  1900),  H.  und  L.  Keyssner  (1900)  zu  ver- 
gleichen. Für  Osterreich  vgLLandauer,  Das  österreichische 
Aktienrecht,  Wien  1900  und  den  Kommentar  von  Staub- 
Pisko;  für  Ungarn  vgl.  Low,  Das  ungarische  Handelsgesetz 
Budapest  1902. 

S.  94.  Für  Belgien  vgl.  noch:  Beltjens,  Encyclopedie 
du  droit  commercial  beige.  Tome  II,  Des  societes  commer- 
ciales.  Namur/Paris  1899;  Siville,  Traite  des  societes  ano- 
nymes, regies  par  le  code  de  commerce.  Brüssel  1898;  De 
Vos  et  van  Meenen,  Commentaire  des  lois  du  18  Mai  1873 
et  du  22  Mai  1886  sur  les  soci6t6s  commerciales.  2  Bde.  1897/99. 

S.  95.  Für  Frankreich  vgl.  noch  Thaller,  Traite  61e- 
mentaire  de  droit  commercial  2  ed.  Paris  1900.  Praktischen 
Zwecken  dient  Floucaud-Penardille,  les  societes  par  actions. 
2  Bde.     Paris  1899. 

Rousseau,  Des  societes  commerciales  erschien  1902  in 
2  ed.,  Houpin,  Traite  1899  in  3  ed. 

S.  96.  Niederlande:  Moolengraaf,  Leidraad  by  de 
beoefening  van  het  nederlandsche  handelsrecht.  Haarlem  1899 
p.  88flF. 

Italien:  Vidari's  Werk  erschien  1900/1901  in  5.  ed. 
(doch  ist  hier  nur  die  4.  ed.  benutzt),  Vivante's  Werk  Bd.  II 
1903  in  2.  ed.,  die  für  Bd.  II  dieses  Werkes  benutzt  ist.  Vgl. 
nochManara,  Delle  societä  e  delle  associazioni  commerciali. 
Vol.  I.  Turin  1902,  ferner  den  Kommentar  zum  Codice  di 
commercio  von  Castagnola  u.  a.     II.  Bd.     1899. 

Neuerdings  (seit  1903)  erscheint  als  wichtige  handels- 
rechtliche Zeitschrift  die  Rivista  di  diritto  commerciale  indu- 
striale  e  marittimo,  herausgegeben  von  Vivante  und  Sraffa. 

S.  97.  Spanien:  Das  Werk  von  Vicente  Romero  y 
Giron  erschien  in  2.  Aufl.  1901. 

Rußland:  Vgl.  Mallieux,  La  societe  anonyme  d'apr^s  le 
droit  civil  russe.     Paris/Brüssel  1902. 

Großbritannien:  Das  Werk  von  Lindley  erschien  in 
6.  ed.  1902,  das  von  Buckley  in  8.  ed.  (by  A.  C.  Clausen) 
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1903,  das  Yon  Dest]:uel8  in  2.  ed.  1902.  Vgl.  noch  Emery, 
A  treatise  on  the  Company  law.  London  1901;  A.  Wood 
Renton,  Encyclopaedia  of  the  laws  of  England  3  Bde.,  s.  t. 
Company  1897;  Rawlins/Macnaghten,  Laws  and  Practiee 
in  relation  to  compauies  1901.  Palmer,  Company  Law  3.  ed. 
1901. 

S.  98.  Vereinigte  Staaten  von  Nordamerika.  Das 
AVerk  von  Taylor  erschien  in  5.  ed.  1902.  Vgl.  noch  Clark, 
Handbook  of  the  law  of  private  corporations  1897. 

Japan.  Vgl.  Rehme  in  Z.  f.  d.  g.  Handelsrecht  Bd.  LI, 
LH,  LIV  (letzterer  Teil  im  Druck). 

S.  119  Anm.  2.  Vgl.  noch  Meili,  Das  internationale 
Zivil-  und  Handelsrecht  II  S.  291;  Mamelok,  Die  juristische 
Person  im  internationalen  Privatrecht  1900. 

S.  141  Anm.  8.     Jetzt  Japan.  H.G.B.  art.  119. 

S.  145  Anm.  2.     Jetzt  Japan  43,  42. 

S.  148  Anm.  4.  Jetzt  Japan  art.  120  Abs.  1  Nr.  2,  art.  17. 

S.  149  Anm.  6.     Jetzt  Japan  17. 

S.  181  Anm.  1,  Vgl.  jetzt  Japan  145  Abs.  2:  Der  Geld- 
betrag einer  Aktie  darf  nicht  auf  weniger  als  fünfzig  Yen 
lauten,  doch  kann  der  Betrag  bis  auf  zwanzig  Yen  herab- 
gesetzt werden,  wenn  die  Einzahlung  des  ganzen  Betrages 
gleichzeitig  erfolgen  soll. 

S.  184  Anm.  1.     Vgl.  jetzt  Japan  145  Abs.  1. 

S.  188.  Vgl.  hierzu  Comp.  Act  1900  sect.  29,  wonach 
stock  wieder  in  shares  umgewandelt  werden  kann. 

S.  195  Anm.  2.  Über  Genußscheine  jetzt  vor  allem: 
Klemperer,  Die  rechtliche  Natur  der  Genußscheine  1898. 
(Weitere  Literatur  siehe  Bd.  II  S.  123.) 

Anm.  3.  Founders  shares.  Vgl.  englische  Comp.  Act.  1900 
sect.  10  und  dazu  Schirrmeister  a.  a.  0.  S.  63. 

S.  196  Anm.  1.  Vgl.  noch  Wahl,  Les  parts  de  fondateurs 
1897,  Rousseau,  Des  societes  commerciales  2.  ed.  Nr.  1165 flF.; 
für  Rußland  Mallieux  p.  58  (vgl.  ferner  dieses  Werk  Bd.  II 
S.  403). 

S.  197  Anm.  2.  Vgl.  noch  0.  Kusenberg,  Die  Rechts- 
eigenart der  Aktienurkunde.     Straßburg  i.  E.  1900. 


Nachträge  zu  Bd.  I.  649 

S.  202  Anm.  3.  Das  für  Japan  dort  Ausgeführte  trifft 
nach  dem  neuen  H.G.B.  art.  155  nicht  mehr  zu,  vielmehr 
kennt  dieses  auch  Inhaberaktien.  In  Rußland  sind  die 
Aktien  grundsätzlich  Namensaktien,  doch  hat  nach  Mallieux 
p.  73  die  Regierung  nicht  selten  Inhaberaktien  zugelassen. 

S.  207,  208.     Vgl.  hierzu  Japan  155. 

S.  217  Anra.  1.  Vgl.  noch  Rehm,  Die  Einlage  von 
Sachgesamtheiten  bei  Aktiengesellschaft  und  Gesellschaft  m. 
b.  H.  im  Archiv  für  bürgerl.  Recht  XXII  8.  119  ff. 

S.  229.  Hierzu  zählt  auch  das  neue  Japan.  H.G.B.  art. 
44,  43. 

S.  251  Z.  4  des  Textes  von  unten  1.:  Bekker  statt  Becker. 

S.252Z.22   „        „         „    oben   ,,         ,,  „  „ 

Anm.  1  1.:  Bekker  statt  Becker. 

S.  280.  Jetzt  für  die  Gegenseitigkeitsgesellschaft  deutsches 
Reichsgesetz  vom  12.  Mai  1901  §  15  ff.,  insbesondere  über  den 
Gründungsfonds  §§  22,  47  Abs.  2.  Vgl.  dazu  Co  sack,  Lehr- 
buch  6.  Aufl.  §  131. 

S.  283.    Vgl.  jetzt  deutsches  Reichsgesetz,  betreffend  die 
gemeinsamen  Rechte  der  Besitzer  von  Schuldverschreibungen, 
vom  4.  Dezember  1899. 

S.  288  Anm.  5.  Das  neue  japanische  H.G.B.  ist  zum 
Normativsystem  übergegangen. 

S.  298  Anm.  2.  Vgl.  jetzt  Japan  art.  9—15,  124, 141  u.s.  w. 

S.  314  Anm.  3.     Vgl.  jetzt  Japan  art.  120,  121. 

S.  319  Anm.  3.  Vgl.  dazu  Japan  art.  120.  Über  den 
Begriff  der  Gründer  nach  englischem  Recht  Schirrmeister 
S.  68,  69;  für  Rußland  vgl.  Mallieux  p.  55 ff. 

S.  326  Anm.  1.    Hierhin  gehört  auch  Japan  art.  123,  125. 

S.  327  Anm.  4.     Vgl.  Japan  126. 

S.  329  Anm.  2  ff.     Vgl.  Japan  126. 

S.  332  Anm.  1.  Vgl.  jetzt  Japan  125.  —  Auch  die 
englische  Comp.  Act  1900  sect.  9  ff.  macht  den  Prospekt  nicht 
schlechtweg  obligatorisch,  enthält  aber  über  dessen  Inhalt  sehr 
eingehende  Vorschriften.  Vgl.  darüber  Schirrmeister  S.  54ff., 
Cruesemann  in  Z.  f.  H.  R  L  S.  552  ff. 
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S.  333  Aom.  2.  Vgl.  noch  Japan  122*,  Engl.  Comp. 
Act  1900  sect.  10  Nr.  le  und  dazu  Schirr meister  S.  66. 

S.  336  Anm.  3  lies:  Siehe  oben  S.  330. 

S.  338  Anm.  2.     Vgl.  hierzu  Japan  142.  , 

S.  343.  Über  die  Zuteilung  (allotment)  stellt  jetzt 
beengende  Vorschriften  auf  die  englische  Comp.  Act  1900 
sect.  4,  die  sich  aber  nur  auf  die  Fälle  der  Anerbietung  an 
das  Publikum   beziehen.     Vgl.   dazu  Schirrmeister  S.  34ff. 

S.  344.  Zur  Literatur  vgl.  noch  B.  Averbeck,  Wesen 
der  Aktienzeichnung,  Rechte  und  Pflichten  aus  der  Zeichnung. 
Jena  1900;  Hellwig,  Verträge  auf  Leistung  an  Dritte  S.  250ff.; 
M.  Schwabe,  Die  juristische  Person  und  das  Mitgliedschafts- 
recht.    Basel  1900. 

S.  344  Anm.  2.  Auch  die  englische  Rechtsterminologie 
unterscheidet  die  eigentliche  Zeichnung  (application  for  shares) 
von  dem  Übernehmen  (take  shares)  durch  Unterzeichnung  des 
memorandum  of  association.  Erstere  wird  als  Offerte  an  die 
Aktiengesellschaft  aufgefaßt,  deren  Accept  die  Zuteilung  ist 
Erworben  wird  die  Mitgliedschaft  erst  durch  Eintragung  in 
das  Register.  Die  mit  Zustimmung  des  Betroffenen  erfolgte 
Eintragung  macht  aber  auch  ohne  jenen  Vertrag  zum  Mitglied. 

S.  360.  Die  englische  Comp.  Act  1900  sect.  4  Nr.  3 
verlangt  mindestens  5^^  des  Nennbetrages. 

S.  369  Anm.  4.  Gründungsrevisoren  und  Gründerberichte 
kennt  auch  Japan  124,  132,  134. 

S.  377.     Vgl.  Japan  122  »-^  124,  126,  134,  135. 

S.  381.  In  Japan  hat  die  Eintragung  in  das  Register 
die  Bedeutung,  daß  von  da  ab  Dritten  gegenüber  die  Errichtung 
geltend  gemacht  werden  kann  (art.  45),  während  die  Ent- 
stehung selbst  bei  der  Simultangründung  mit  der  Übernahme 
der  Aktien  (art.  123),  bei  der  Sukzessivgründung  mit  dem 
Schluß   der   konstituierenden   G.V.   zusammenfällt   (art.  139). 

S.  385.  Von  der  konstituierenden  Generalversammlung 
ist  das  englische  statutory  meeting  zu  scheiden.  Es  erfolgt 
gewisse  Zeit  nach  der  Inkorporierung.  Vgl.  darüber  engl. 
Comp.  Act  1900  sect.  12  und  dazu  Schirrmeister  S.  77ff. 
(vgl.  dieses  Werk  Bd.  II  S.  173). 
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S.  393.  Vgl.  noch  Japan  131  Abs.  2. 

S.  396.  Vgl.  noch  Japan  138,  209. 

S.  400  Anm.  4.  Japan  ist  inzwischen  zum  Normativsystem 
übergegangen. 

S.  415  Anm.  3.  Zur  Literatur  vgl.  außer  den  Kommen- 
taren zum  neuen  H.G.B.  noch  Goldschmit  bei  Holdheim 
IX  S.  158,  178;  Simonis,  Die  Nichtigkeitserklärung  einer 
Aktiengesellschaft  nach  dem  neuen  H.G.B.  Rostock  1901; 
Lent,  Die  Nichtigkeit  einer  A.G.  nach  dem  neuen  H.G.B. 
Leipzig  1901. 

S.  413  Anm.  1.  Über  die  Beweiskraft  des  certificate  of 
incorporation  enthält  die  englische  Comp.  Act  1900  sect.  1 
eingehende  Vorschriften.  Auch  bestimmt  das  gleiche  Gesetz, 
daß  die  Inkorporierung  ihre  Wirkung  äußern  solle  von  dem 
Datum  ab,  das  in  dem  Certificat  of  incorporation  angegeben  sei. 
Vgl.  dazu  Schirrmeister  S.  16 ff. 

S.  422.  Die  neue  englische  Comp.  Act  von  1900  beläßt 
es  bei  dem  alten  System,  sucht  aber  dadurch  zu  helfen,  daß 
sie  über  den  Prospekt  und  die  Zuteilung  von  Aktien  zwingende 
Vorschriften  aufstellt  und  den  Geschäftsbeginn  (comraencement 
of  business)  erst  gestattet,  wenn  letztere  beobachtet  sind.  Doch 
beziehen  sich  diese  Vorschriften  nur  auf  sogenannte  „public 
companies,'*  d.  h.  auf  solche,  die  Einladungen  an  das  Publikum 
zum  Zeichnen  von  Aktien  ergehen  lassen.  Vgl,  dazu  Schirr- 
meister S.  28 f.;  Palmer  p.  260ff. 

S.  445  Anm.  4.  Vgl.  noch  Nie  den,  Die  privatrechtliche 
Haftung  für  die  Gründungsvorgänge  nach  deutschem  Aktien- 
recht Diss.  1902. 

S.  463.     Vgl.  auch  Japan  136. 

S.  471.  Über  den  Rechtszustand  seit  der  neuen  Comp. 
Act  von  1900  vgl.  Schirrmeister  S.  57ff. 
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Abandon  der  Aktie  137. 

Abberufung  des  Vorstandes  249  if., 
des  Aufsiehtsrates  364  ff.,  der 
Liquidatoren  569. 

Abfindungsrecht  des  Aktionärs  142  ff. 
209ff.  446.  451.  580.  581.  611. 

Abschlagsdividende  418. 

Abschreibungen  301  ff.,  bei  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  622. 629. 

Absolute  Majorität,  Prinzip  der  192. 

Abstempelung  der  Aktie  bei  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  624. 627. 

Abstimmung  in  derGeneralversamm- 
lung  184. 

Abtretung  der  Aktie  in  blanco  91  ff. 

Abwicklungsverfahren  S.Liquidation. 

Actions  de  garantie  235. 

Action  individuelle  gegen  Vorstands- 
mitglieder 280.  281. 

Additional  liquidators  567. 

Additional  vote  192. 

Admi nistrate ur  231 ;  a.  delegue  333. 

Agent  333. 

Agentur  siehe  Zweigniederlassung. 

Agio  bei  Überpariemission  297.  591. 

Aktie  644. 

Aktienbuch  88. 

Algemeene  vergadering  153. 

AUiance  siehe  Fusion. 

Allotment  650. 

Amalgamation  siehe  Fusion. 

Amministratori  231. 

Amortisation  30.  44.  76.  120.  138  ff. 
294.  612.  629. 


Amortisationsfonds  299. 

Amortissements  301. 

Anfechtung    von    Beschlüssen    der 

Generalversammlung    151.   211  ff. 

559.  571. 
Anleihe,  Aufnahme  194.445.  475  ff. 

588. 
Annual  report  292. 
Anschaffungspreis  303  ff. 
Anstalten,  Kechte  auf  Benutzung  von 

436.  487. 
Appell  de  fonds  127. 
Application  for  shares  650. 
Articles  of  association  8.  8 — 11.  21. 

198.  200,  440. 
Assemblea  generale  153,   ordinaria, 

straordinaria  172. 
Assemblee  generale  153  ff.,  ordinaire, 

annuelle,  extraordinaire  172. 
Assessment  127.  380. 
Assignment  of  the  certificate  of  stock 

92. 
Attorney  general  229. 
Auditeurs,  Auditors   341.  343.  560. 
Aufgebot   der  Gläubiger   im  Liqui- 

dations verfahren  583.  586  ff. 
Aufgeld  siehe  Agio. 
Auflösung   der   A.G.    501  ff.,    Auf- 

lösungsgrönde  501  ff.,  Wirkung  der 

Auflösung  545  ff. 
Auflösungsbeschluß  193.  208.  508  fi. 
Aufrechnung   gegen    den    Aktionär 

und   seitens  des  Aktionärs  382fi. 

470.  581  ff.  607. 
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Aufsichtskomite  347.  848. 
Aufsichtsrat    176.   240.   311.   385  ff. 

348  flf.  558.  560.  571.  604.  605. 
Aufsichtsratskollegium  858  fi. 
Ausländische  Aktionäre  500. 
Auslosung  siehe  Verlosung. 
Ausschluß  von  Aktionären  31.  126. 

149  ff.  392.  628. 
Ausschuß  337. 
Autonomie  der  A.G.  13  ff. 

Bareinlage,  Verpflichtung  des  Ak- 

•    tionärs  zur  377  ff.  561.  606. 

Bauzinsen  67.  206.  209.  427  ff.  559. 
602.  608. 

Behörde,  Aufgaben  im  Liquidations- 
stadium 573 ;  Ernennungyon  Liqui- 
datoren 566 ;  Stellung  bei  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  615. 

Beleihung  eigener  Aktien  80  ff. 

Beschlußfähigkeit  der  Generalver- 
sammlung 187  ff.    Siehe  Quorum. 

Beschlußfassung  der  Generalver- 
sammlung 187  ff. 

Bestellung  des  Vorstandes  239 ff.; 
Aufsichtsrates  359 ff.;  der  Liqui- 
datoren 563  ff. 

Bestuurders  231. 

Bestyrelsen  338. 

Betriebsdirektor  335. 

Bezusgrecht  66.  206.  461  ff.  481.  536. 

Bezugsschein  43. 

Bilanzen  140.  172.  287  ff.  414  ff.  533. 
574ff.  601.  631. 

Bilanzkontinuität  308. 

Board  of  directors  231.  234.  259. 260. 
338. 

Bolagsordning  3.  6.  8.  9. 

Bolagsstämma  153;  ordinarie- extra 
b.  172. 

Bonds  477;  b.  convertible  into  stock 
459.  492. 

Breach  of  trust  258.  260. 

Buchführungspflicht  des  Vorstandes 
285  ff. 


Bücher,  Hinterlegung  573.  595. 
Bulgarien,  Eechtszustand  644. 
Bylaws  3.  7.  9—11.  198  ö'.  439. 

Call,  calüng  127.  175.  380. 
Cedole  di  dividendi  115. 
Censoren  337.  342.  347. 
Certificate  of  incorporation  651. 
Chairman  (meeting)  182;  (board  of 

the  directors)  182. 
Charter  of  incorporation  3.  7.  9.  11. 

22.  198. 
Commencement  of  business  651. 
Commissaires  348. 
Commissaires    de    surveillance   342. 

560. 
Commissioners  567. 
Companies  Liquidation  Account  593. 
Concordat  par  abandon  609. 
Confirmatoi-y  meeting  195. 
Conseil  d'administration  231.  338. 
Conseil  de  surveillance  342. 
Conseil  general  339. 
Conselho  fiscal  347. 
Consiglio  di  amministrazione  231. 
Consolidation  siehe  Fusion. 
Contributories  603. 
Convocation  175. 
Coupons  115. 

Coupons  for  dividends  115. 
Coupons  d'interet  116. 
Cumulative  dividends  407. 
Cumulative  voting  193. 

Dänemark,  Kechtszustand  645. 
Darlehn  von  Aktien  59. 
Darlehnsaufnahme    durch    Liquida- 
toren 582.     Vgl.  auch  Anleihe. 
Debentures,  debenture-stock  477. 
Decadence  126. 
Decharge  siehe  Entlastung. 
Decheance  126. 
Delikte  des  Vorstandes  330  ff. 
Delkredereconto  302. 
Depositum  irreguläre  von  Aktien  59. 
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Dienste  als  Einlagen  371  ff. 

Dionstverträge  mit  der  Aktiengesell- 
schaft 245  ff.,  333  ff.,  365  ff.,  525, 
55«,  569.  681. 

Diffida  127. 

Directeur  technique  385. 

Directors  231. 

Direktorialrat,  Direktionsrat  337. 
339. 

Diritto  di  rpcesso  209,  di  opzione 
461. 

Dispositionsfonds  299. 

Dividendenrecht  206.  401  ff.  479  fl. 
559.  608.  Feststellung  der  Divi- 
dende 172.  197.  416  ff. 

Dividendengarantie  46.  423  ff. 

Dividenden  leiste  s.  Erneuerungs- 
schein. 

Dividendenschein  40  f.  52  f.  115  ff. 
145.  147.  409.  417.  418. 

Dividend  payable  in  cash  416. 

Droit  de  preference  461. 

ShemännlicheN  utznießung  an  Aktien 
68  ff. 

Einberufung  von  Generalversamm- 
lungen 173.  175  ff. 

Einkaufskommission  der  A.Gr.  76.  84. 
96. 

Einrichtungs-  und  Verwaltungs- 
kosten in  der  Bilanz  306  f. 

Kinsicht  der  Bilanz,  Recht  auf  311. 

Einziehung  von  Forderungen  in  der 
Liquidation  579. 

Elterliche  Nutznießung  an  Aktien 
68  ff. 

Emissionsdisagio  bei  Anleihen  478  ff. 

England,  Rechtszustand  645. 

Entgelt  der  Vorstandsmitglieder 
245  ff. ;  M.  des  Aufsichtsrats  366  ff. ; 
der  Liquidatoren  569. 

Entlassung  des  Aktionärs  384  ff. 

Entlastung  des  Vorstandes  312  ff. 
vgl.  172.  577;  der  Liquidatoren 
594. 


Erhöhung    des    Grundkapitals    143. 

193.  208.  444  ff.  536.  558.  638. 
Erlaß  der  Einlage  381.  613. 
Erneuerungsfonds  801  ff. 
Erneuerungsschein  122  ff.  148. 
Eröffnungsbilanz  310. 
Erweiterungsfonds  299. 
Erwerb    eigener  Aktien    durch    die 

Aktiengesellschaft  75  ff. 
Exploitation  connexe  474. 
Extraordinary  resolution    194.    544. 

567. 

Feuille  de  presence  184. 

Ficticious  dividends  271 ;  f.  indebt- 
ness  487. 

Filiale  siehe  Zweigniederlassung. 

Firma  in  der  Liquidation  siehe 
Liquidationsürma;  bei  Herab- 
setzung des  Grundkapitals  631. 

Flaggenführung  auf  Kauffahrtei- 
schiffen 23. 

Fondi  di  ammortamento  301. 

Forfeiture  of  charter  229.  521  ff.;  of 
shares  126.  129. 

Fortfall  sämtlicher  Mitglieder  als 
Auflösungsgrund  511  ff. 

Fortfall  des  Vermögens  als  Auf- 
lösungsgrund 515  ff. 

Fortsetzung  der  A.G.  trotz  erfolgter 
Auflösung  588.  596.  599. 

Founders  shares  408.  648. 

Freiwillige  Zuschüsse  auf  das  Grund- 
kapital 207.  372.  446.  589. 

Fund  von  Aktien  74. 

Fusion  142.  143.  193.  528  ff. 


Gegenstand  des  Unternehmens,  Än- 
derung 22.  143.  193.  204.  208. 
471  ff. 

Genehmigung  der  Bilanz  durch  die 
G.V.  313.  577. 

Generalagent  333. 

Generaldirektor  338. 
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General  meeting  153,  ordinary,  re- 
gulär, annual,  extraordinary,  spe- 
cial 172. 

(reneralsekretär  B33. 

Generalversammlung  153  fif.;  ordent- 
liche, außerordentliche  172;  im 
Liquidationsverfahren  558  f.  571; 
im  Konkurse  604. 

Genußscheine  (Genußaktien)  43.  45. 
123  ff.  141.  159.  404.  422.  585. 
588. 

Georgsbank  644. 

Geschäftsbericht  310.  578. 

Geschäftsführung  des  Vorstandes 
282  ff. ;  der  Liquidatoren  572. 574  ff. 

Geschäftsordnung  der  G.V.  182. 

Gesellschaft  m.  beschränkter  Haftung 
542;  mit  veränderlichem  Grund- 
kapital 539.  621. 

Gesetzliche  Liquidatoren  565. 

Gewinn-  und  Verlustrechnung  310. 

Gewinnanteilschein  siehe  Dividen- 
denschein. 

Gläubiger,  Stellung  im  Liquidations- 
verfahren 551  ff.  566.  572  ff.  580  ff. 
587.  Stellung  des  Vorstandes 
gegenüber  den  Gl.  267  ff.  Stellung 
bei  der  Herabsetzung  des  Grund- 
kapitals 638  ff. 

Grundbedingungen  9.  11. 

Grundkapital  in  der  Bilanz  292  ff. 
578.  612  ff.  622  ff.  634. 

Gründer  159.  403.  462.  585.  649. 

Gründerbericht  bei  Erhöhung  des 
Grundkapitals  460. 

Gründeranteil  siehe  Parts  de  fon- 
dateurs. 

Gruppierungsrecht  161.  163.  164. 

Haftung  des  Veräußerers  der  Aktie 
gegenüber  der  A.G.  384  ff.,  des 
Erwerbers  389  ff.  Siehe  auch 
Kauf. 

Hand  wahre  Hand  38.  41.  94.  98. 
104  ff.  119. 


Hauptpartizipanten  336  f. 
Hauptrechte  des  Aktionärs  399. 
Herabsetzung  des  Grundkapitals  22. 

30.  138.  193.  207.  208.  558.  608. 

611  ff 
Herstellungspreis  in  der  Bilanz  303  ff. 

429. 
Hingabe     an     Zahlungsstatt     statt 

Bareinlage  381,  382.    Seitens  der 

Liquidatoren  582.  592. 
Hülfsrechte  des  Aktionärs  399.  400. 

.Tahresrechnung,   Genehmigung  der 

197. 
Japan,  Rechtszustand  646. 
Income  bonds  404.  479. 
Individualrechte  des  Aktionärs  398. 

594. 
Indossament  von  Namensaktien  38  ff. 

89  ff.  93.  94  ff. 
Inhaberaktien  38.  45.  103  ff. 
Inkorporierung  siehe  Fusion. 
Insolvenz  des  Aktionärs  136. 
Inspectors  344;   i.   of  election    183. 

184. 
Interimsdividende  413. 
Interimsschein  49.  103.  107. 
Inventur  287  ff.  310.  575. 

Kaduzierung  der  Aktie  30.  44.  54. 

67.   70.  74.  120.  125  ff.  392.  394. 

Ö12. 

I   Kauf  des  Aktienrechts  38  ff.    K.  auf 

'        Wiederkauf  56 ;  behufs  Einziehung 

I        139.  617. 

]   Klage    „on   behalf  of  himself   and 
I        other  stockholders"  220.  280. 

Kleinaktien    des   deutschen   Rechts 
I        112.  457. 
Kollektivgeschäftsführung  der  Vor- 
standsmitglieder 257  ff. ;  der  Liqui- 
datoren 571. 
Kolonialgesellschaften  305.  306. 413. 

645. 
Kommissarissen  347. 
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Konkurrenzverbot  für  Vorstands- 
mitglieder 252  ff.    Vgl.  366.  570. 

Konkurs  der  Aktiengesellschaft  393. 
418.  51 6  ff.  583.  544.  596.  597  ff. 
641  f. 

Konkurs  des  Aktionärs  394. 

Konkursmasse  der  A.G.  605  ff. 

Konstituierende  Generalversamm- 
lung 6.  7.  162.  176. 

Kontrollorgane  335  ff. 

Kontrollstelle  344. 

Konzessionssystem  17.  440. 

Korrektivkonto  301. 

Kraftloserklärung  der  Aktienurkunde 
42.  46.  120.  131.  143  ff  536.  627  f. 
642. 

Kündigung  behufs  Einziehung  von 
Aktien  140.  617. 

licdamöter  af  styrelsen  231. 

Legitimation  des  Aktionärs  107  ff. 
117. 

Leihe  von  Aktien  73. 

Leitung  der  Generalversammlung 
182. 

Liquidateurs  561. 

Liquidationsaktieugesellschaft  547  ff. 

Liquidationsbilanzen  293.  575  ff. 

Liquidationsfirma  555. 

Liquidationsquote,  Kecht  auf  206. 
208  ff.  588  ff. 

Liquidatiunsraten  592  ff. 

Liquidationsverfahren  r)46  ff. 

Liquidatoren  553  ff.  561  ff. 

Liquidatori  561, 

Löschung  der  Firma  im  Handels- 
register 595. 

Management  shares  403. 

Managers  259.  333. 

Mehrheitsverbände  innerhalb  der 
G.V.  210.  397.  629.  630;  von  aus- 
ländischen Aktionären  500;  von 
Gläubigern  476  ff.  567.  582. 


Memorandum  of  association  3. 9 — 11. 
21.  198.  200.  614. 

Miete  von  Aktien  73. 

Minderheitsrechte  von  Aktionären 
173.  174.  195.  279  ff.  398. 

Miteigentum  an  Aktien  26. 

Mitgliedschaft  in  der  Aktiengesell- 
schaft 23  ff. 

Moratorienverfahren  610. 

Mortgage  von  shares  60. 

Nachbezugsrecht  der  Vorrechts- 
aktien 121.  407  ff. 

Nachgründung  327.  460. 

Namensaktien  88  ff.  46.  87  ff.  649. 

Nebenleistungspflicht  der  Aktionäre 
372  ff.  561.  606. 

Nennbetrag  der  Aktien,  ICrhöhung 
des  446. 

Net  proflts,  earnings  401. 

Neuemission  von  Aktien  447  ff. 

Nießbrauch  der  A.G.  556;  N,  ao 
Aktien  65  ff. 

Normativsystem  17.  650. 

Norwegen,  Rechtszustand  645. 

Objet  essen tiel  471. 
ObUgationäre  159.  475  ff.  608. 
Official  liquidator  605. 
Okkupation  von  Aktien  74. 
One  man  Company  512. 
Opposition,  System  der  144. 
Ordinary  resolutions  192; 
Ordre  du  jour  179. 
Organe  der  A.G.  151  ff. 
Ort  der  Generalversammlung  171. 
Österreich,  Rechiszustand  645. 
Overissued  stock  22.  135. 

Pacht  von  Aktien  72. 

Parts  de  fondateurs  403.  585.  588. 

Pfandbücher  286.  491. 

Pfandrecht  an  Aktien  55.  60  ff.  112. 

Pledge  von  shares  60. 

Poll  184. 
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Portugalöser  247.  368. 

Präsenalitte.iik  der  G.V.  184. 

Präventivakkord  610. 

Prixnitivzeichnong  28  vgjl.  467. 

Principal  offiee  172;  pr.  place  of 
businest  498. 

Prioritätsaktien  siehe  Vorrechts- 
aktien. 

Prioritätsobligationen  48.  480  ff. 

Programma  7. 

Prokurist  333.   554.   583.   603.  631. 

Property  dividends  416. 

Prospekt  6.  488  ff.  649.  651. 

Protokoll  der  G.V.  184  ff. 

Provocation  175. 

Proxy  165. 

Proueßvertretungder  A.G.  328  ff.  580. 

Public  companies  651. 

Qualiffcation  shares  235.  236. 
Quasiususfruct  an  Aktien  59. 
Quorum  188ff.  261.  441.   529.  565. 
Quotenaktien  623. 

Receivers  561.  567.  605. 
Rechnungslegung     des    Vorstandes 

311. 
Rechnungsrevisoren  344.  560. 
Keconstruction  siehe  Fusion. 
Records  185;  Record  book  187. 
Registered  Office  494. 
Register  of  mortgage  491. 
Reingewinn,      bilanzmäßiger      295. 

402  ff.  410  ff. 
Reinvermögen,    Verteilung    in    der 

Liquidation  585  ff. 
Reorganisation  523>-424. 
Reportgeschäft  über  Aktien  57.    . 
Repraesentantskabet  338. 
Reservefonds  296  ff.  411  ff.  446. 
Reserve-Kas  296. 
Reserve  legale  298. 
Reserve  liability  22. 
Revisionskommission  337.  < 

Revisoren  313.  337.  341.  344ff.  460. 


Rcrisorer  648. 
Rigät  of  prefer^nce  461. 
Riserve  eventuali  299. 
Riserve  statutarie  298  ^        ;<  , 
Rußland,  Rechtszustand  646. 

Sacheinlagen  371.  375—379.  459. 
Sanierungsverfahrtn  610. 
Schatz,  A.  als  Schatz  74. 
Schenkung  von  Aktien  58  ff. 
Schlußbilanz    des    Vorsiumdes    562. 

575 ff.;  der  Liquidatoren  578. 
Schlußrechnung  des  Vorstandes  562. 

575;  der  Liquidatoren  593. 
Schlußverteiluog  573. 
Schriftführer  der  G.V.  183. 
Scrip  dividends  416. 
Sede  secundaria  siehe  Zweignieder- 
lassung. . 
Semestralbilanzen  310. 
Serbien,  Rechtszustand  644. 
Share  certificat  91  ff. 
Sindaci  346  ff. 
Sinkjng  lund  491. 
Sitz  der  A.G.  493  ff.    Vgl.  167.  171. 
Skrutatoren  der  G.V.  183. 
Sonderrechte  der  Aktionäre  201  ff. 

213.  an.  396 ff.  588.  594. 
Special   resolution    194  ff.   198.  530. 

544. 
SperrjaDt«<i6d3.   543.   585.  608.  641. 
Spitzen  626. 
Spurious  stock  22. 
Staatsgewalt,    Auflösung   der   A.G. 

durch  die  519  ff.    Vgl.  auch  566. 

567. 
Stabile  Werte  305. 
Stammaktien  45  ff.  407. 
Statut  3  ff. 

Statutenänderungen  193.  197  ff.  209. 
-     438  ff.   448  ff.  494.  557.  593.  631. 
/634. 

Statutenbuch  10. 
Statutory  meeting  173.  650. 
Stiftelseurkund  3.  9. 


Lehmann,  Recht  der  Aktiengesellschaften.    II- 
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Stimmrecht  in  der  G.V.  160  ff.  204  ff. 

209.  Vgl.  62.  68.  66. 69. 72. 86. 392. 
Stock  26,  648;  st.  dividends  67.  416. 

445. 
Stralciari  561. 
Stückzinsen  56.  297. 
Styrelsen  231. 
Summoning  175. 
Superdividende  413.  426.  S.  ooupons 

121. 
Surplus-fund  296. 
Syndikus  835. 

Tagesordnung  der  G.V.  179. 
Talon  siehe  Emeueningsschein. 
Tantieme     des    Vorstandes    246 ff.; 

Aufsichtsrates  368.     Vgl.  404. 
Technischer  Direktor  336. 
Tilgungsfonds  299.  491. 
Teilnahmerecht   an  der  G.V.  158 ff. 

480  ff.  490  ff. 
Transformation  siehe  Umwandlung. 
Trustees  231.  561.  567.  573. 
Transitorische  Posten  307. 

Übernahmeverträge  460. 

Überpariemission  297.  372.  457. 

Überschuldung  als  Konkurser- 
öffnungsgrund 600. 

Übertragbarkeit  der  Mitgliedschaft 
29.  31  ff.  87  ff.  111  ft*.  471.  560. 

Übertragungsform  von  Aktien  87 ff. 

Übertragung  des  Vermögens  im 
(4anzon  208. 538.  579.  Vgl.  Fusion, 
Urawaiullung. 

Überwachungstätigkeit  des  Auf- 
sichtsrats 351  ff. 

Uitdeeling  401. 

Ultra  vires  Akte  21.  22.  198.  211. 
220.  229.  280.  596.  614. 

Umschreibung  im  Aktienbuch  .S9fg. 
89  ff. 

Umwandlung  der  A.G.   19.  538 ff. 

Unentziohbare  Rechte  des  Aktionärs 
201  ff.  396  0'. 


Universalsukzession    535.   538.   543. 

545.  547. 
Unrechtmäßige    Auszahlungen    von 

Zinsen  und  Dividenden  480  ff.  642. 
Unterbewertung  in  der  Bilanz  307. 
Unterpariemission  458. 
Unteilbarkeit  der  Aktie  26. 

Vedtaegter  8. 

Verantwortlichkeit  der  Vorstands- 
mitglieder 257 ff.;  Aufsichtsrats- 
mitglieder 357  ff. 

Verdopplung  der  Aktie  446. 

Vereinigung  der  Aktien  in  einer 
Hand  512  ff. 

Vererblichkeit  der  Mitgliedschaft 
29  ff.  74. 

Verfallfristen  150.  417.  586.  590. 

Vergleiche  seitens  des  Liquidators 
580.  582. 

Verjährung  mitgliedschaftlicher 
Kechte  149 ff.;  von  Gläubigeran- 
sprüchen 486.  585.  588. 

Verkauf  in  der  Liquidation  579. 

Verlängerung  der  Dauer  der  A.G. 
143.  198.  505. 

Verlosung  von  Aktien  behufs  Ein- 
ziehung 139  ff.  617. 

Vermächtnis  von  Aktien  74. 

Verpflichtungen  des  Aktionärs  207. 
371  ff.  582.  606. 

Verschmelzung  siehe  Fusion. 

Versicherungsaktiengesellschaften 
378.  455. 

Verstaatlichung  der  A.G.  538. 

Vertragsstrafen  bei  Nichtleistung  der 
Einlage  391  fg. 

Vertretung  in  der  G.V.  l«5ff. 

Vertretungsmacht  des  Vorstandes 
315  ff.;  der  Liquidatoren  571. 
579  ff.  584. 

Verwahrung  von  Aktien  73. 

Verwaltungsrat  231.  260.  337  ff.  348. 
353. 

Vinkulierung  der  Aktie  113. 
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Voluntary  winding-up  546. 
Vorrechte  des  Aktionärs  395. 
Vorsitzender  der  G.V.  182  ff. 
Vorstand    176.    230  ff.    562  ff.      Im 

Konkurse  der  A.G.  604. 
Vorzugsaktien    45.   407.    423.    452. 

589  ff. 

Wesentliche  Hechte  des  Aktionärs 

397. 
Wiederergäuzung  des  Grundkapitals 

142.  446. 
Winding-up  by  Court  516.  546.  597. 

600. 
Winding-up   subject  of   the   super- 

vision  of  the  Court  546.  551. 
Wohlerworbene  Rechte  des  Aktionärs 

201  ff. 

Zahlungsunfähigkeit  der  A.G.  600. 
Zahlungssperre  bei  Kraftloserklärung 
der  Aktienurkunde  148. 


Zeichnung  von  Aktien  467  ff.  470; 
von  Anleihen  479. 

Zeitablauf  als  Auf  lösungsgrund  503  ff. 

Zeit  der  G.V.  172  ff. 

Zinsanteilscheine  siehe  Coupons. 

Zinsen  425 ff.;  bei  Anleihen  479. 

Zinsgarantie  424. 

Zinszahlungspflicht  bei  Nichtleistung 
der  Einlage  390  ff. 

Zusammenlegung  von  Aktien  613. 
625  ff. 

Zuständigkeit  der  G.V.  174.  175. 
196  ff.  311.  417.  439. 

Zwangsvergleich  609. 

Zwangsvollstreckung  in  Aktien  55.76. 

Zweck,  Erreichung  des  als  Auf- 
lösungsgrund 518  fg. 

Zweigaktien  407. 

Zweigniederlassung  20.  495  ff.  498  ff. 
583.  603. 

Zwischenbilanzen  309.  578. 
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Taschengesetzsammlniig. 

Die  Sammlung  unifaßl  bis  jetzt  32  Reichs-  und  27  Preußische 
Gesetze  und  wird  ständigf  fortgösetzt.  Sie  zeichnet  sich  durch  sorg- 
fältige Bearbeitung  upd  gute  Ausstattung  aus. 

1.  Prewti.  ElHkommentteuerfletetz.   Von  Geh.  Ob.-Pinanzr.  Dr.  Stiirtz.  2.  Anfl.  2.4o 

a.  ireufi.  Q«wsrb«9tMieriatetii  .Von  Senatspräsident  B.  Fwisting     ....  «.— 

s.  RentengOtergesetze  Is  Prsvr|en.    Von  Reg.-Bath  Dr.  Anirsses 1.— 

4.  Wegeordnung  fttr  die  Prov.  Ssobsen.    Von  Reg.-Prtaident  vsn  fnitledt     .  i.eo 

6.  ietetz  Obei)  das  Telegraplianweten  des  Deutsoben  Relobes.  Von  Dr.  Q.  Haas  i.— 

6.  Reiohsgetetz  betr.  den  Verkehr  mit  Wels.    Von  Rechtsanwalt  W.  Zlis    .-  .  i.~ 

7.  QetellsohaftMi  n.  A.  M^   Von  Dr.  E.  NeukaMp.  .2.  Aofl ,...'..    .  2.— 

0.  WttcbergeseU  fär  das  Deutsobe  Reloh.    Von  Landgerichtspräsid.  E.  Barre  i.— 

10.  Kommunalabgabengetetz.    Von  Geh.  Oberfinanzrat  Dr.  Strutz.    8.  Anfl.    .  3.— 

11.  CrgAiiziiiigsste«ergesetz{V«naÖg8n98t.).  V- G.  O.-Finanzr.  Dr.  Btrvtz.^.  A.  s.so 

12.  Patenigesetz.    Von  Geh.  Reg.-Rat  H.  Robolskf.    2.  Aafl.      ......  2.— 

18.  Besetz  batr.  ^  Bfriuitz  v.  Bebrauobsouistem.   Von  Geb.  Rea.-Rat  H.  RoboIsU  i.— 

14.  Strafgesetzbuoh  für  das  Deutsobe  Reich.    Von  Landgericbtsrat  Kade.   .    .  i.— 

16.  Besetz  Ober  den  Unterstiitzongswohnsitz.    Von  Reg.-Rat  Koppe      ....  2.— 

17.  Relobsgesetz  betr.  die  Absablangsgesohifte.    Von  Rechtsanwalt  HaHsmaaa  i.60 

18.  Besetz  wegen  Aufhebung. direkter  Btaatssteaem.    Von  Dr.  Stnitz.    2.  Aufl.  3.— 

19.  verfassungsurbunde  des  ReloliSi    Von  Geh.  Justizrat  Prof.  Dr.  Zorn.   .    .  2.— 

20.  Besetz  über  die  Zulfissigkelt  des  Reohtswoge«.    Von  Bürgerra.  ■.  Koebne  .  i.— 

21.  Verm6gensverw.  in  d.  kath.  Kirohengem.    Von  ICintsterialdireRtor  A.  fSrster  d.— 

22.  Blnsefischirralrtsaesetz.    Von  Geb.  Kanzleixat  C.  Pfafferotb.    X  Aufl.     .  2.- 

23.  Flörserel-Besetz.    Von  Geh.  Kanzleirat "C.  PfafTerotb i.— 

24.  Berichts kostengesetz  und  BebObrenordnung  fUr  Notare.    Von  Ed.  Sebalz  .    .  2.— 

25.  Viehseuobengesetz  f.  d.  Reich  u.  Preuf^en.   Von  Reg.-Rat  K.  ven  Robrscheidf  2.— 

26.  Stempelsteuergesetz.  Von  R.-Anw.  J.  Boehm  u.  Assess.  Dr.  Sontag.  s.  Aufl.  2.— 

27.  Besetz  betr.  die  Erbschaftssteuer.    Von  Rechtsanwalt  u.  Notar  J.  Boeha  2.40 

28.  Preun.  Vereins-  u.  Versammlungsreoht.  Von  Landricht.  Dr.  Delius.  2.  Aufl.  2.— 

29.  Zwangsverfahren  wegen  Beitreibung  V.  Bold.  Von  Reg.-Rat  Dr.  Kautz.  2.  Aufl.  2.— 

30.  Besetz  z.  Bekimpfüng  d.  unlauteren  Wettbewerbs.    \on  Dr.  jur.  A.  Osterrietb  i'.so 

81.  Besetz  z.  Bohutz  d.  Waarenbezeichnungen.  Von  Geh.  Reg.-Rat  Dr.  W.  ftbenius    2.60 

82.  Strafjprozersordn.  u.  Beriohtsverfassungsges.  Von  Landgerich tsdirelit.  Hoppe'  4. — 
3.H.  Bewerbebetrieb  im  Umherziehen.    Von  Geh.  Ober-Finanzrat  Dr.  Stmtz  .    .    2.— 

34.  BBB.  nebst  Einführungsgesetz  und  Sachregister.    2.  Aufl 2. — 

35.  Organisationsgesetze  d.  inn.  Verwaltung  in  Preufse».  Von  Prof.  Dr.  Ansohitz   4. — 

86.  Bewerbe-Ordnung.    3.  Aufl.    Von  Geh.  Ober-Reg.-Rat  Dr.  Hoffmann     .    .  4.— 

87.  Relobsgesetz  Ober  das  Auswanderungswesen.  Von  Reg.-Assesaor  Boetsob.  3.— 
38.  Deutsche  Beriobtskostengesetze.  Von  Geh.  Kanzleirat  C.  Pfaiferotb.  .  .  i.— 
89.  Diensteinkommen  der  Beistlloben.  Von  Ob.-Konsistorialr.  E.  Nitze.  2.  Aafl.  i.— 

40.  Zwangsverstelgerungs-  und  Zwangsverwaltungsgesetz.    Von  Dr.  Tb.  Wollf    .  i.— 

41.  ■iiltfirstraflgerlobtsordg.  Von  Wirkl.  Geh.  Kriegsrat  Dr.  Seidenspinner.  2.  A.  .«.— 

42.  Invalidenversicherungsgesetz.    Von  Geh.  Oberreg.-Rat  Dr.  Homnaan.  2.  A.  2.— 

43.  Krankenversloberungsgesetz.    Von  Geh.  Obeneg.-Rat  Dr.  Hoffmaan.   4.  A.  2.— 

44.  Bewerbe-Unfallversioherungsgesetz.    Von  Oberreg.-Rat  Dr.  Hoflhnann.   2.  A.  2.— 

45.  Preursisohe  AusfObrungsgesetze  zum  BGB.  und  seinen  Nebengesetzen  .  i.so 
40.  Kommunalbeamtengesetz.    Von  Senatspräsident  Freytag 2.50 

47.  Preurs.  AusfUhrungsges.  z.  BBB.    Von  Amtsr.  B.  Grusen  n.  Amtsr.  B.  Ulier.  2.5o 

48.  Bes.  Ob.  d.  Beurkund.  d.  Personenstand,  u.  d. Ehesohl.  Von Bürgerm.  Dr.  Schultz  i.20 

49.  Preursisobe  Besindeordnung.    Von  Rechtsanwalt  0.  JaoobI 2.— 

50.  Handelsgesetzbuch.    Von  Landgerichtsrat  a.  D.  Syndikus  H.  Dove   .    .    .  2  so 

51.  Konkursordnung.    Von  Oberlandesgerichtsrat  Dr.  Tb.  WolfT 1.60 

52.  Ang.  d.  freiw.  Beriobtsb.    Von  K.  G.-Rat  Scbulze-B.  u.  J.  R.  Dr.  Obemeok  2.- 

53.  Besetz  betr.  Bildung  der  Wählerabteilungen.    Von  Ober  Reg.-Rat  Evert  .    .  i.— 

54.  Btädteordttung.    Von  Stadtrat  Kappelmann 2.— 

55.  Recht  der  Polizei-Verordnungen.  Von  Senat,  u.  Polizei-Dir.  Dr.  Borland.  2.  A.  i.— 
50.  Relobsgesetz  über  Verslcberungsunternehmdng.  Von  Landger  .-Dir.  J.  A.  Zehnter  2.— 

57.  Unfailversicherungsges.  f.  Land- u.  Forstwirtsob.  V.Geh.Oberreg.R  Dr.Hoflhnaan.  2.— 

58.  Fleischbesohaugesetz  v.  3.  Juni  19;)0.  Von  Reg. -Ass.  Dr.  Hippel.  2.  Aufl.  2.40 
50.  Besetz  über  Kleinbahnen  und  Privatansoblufsbabnen.    Von  Reg.-Ase.  Loebte   2.— 
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